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Este material é confidencial, de uso exclusivo de seus destinatarios e ndo deve ser reproduzido ou divulgado a quaisquer terceiros, sendo proibida sua reproducao, total ou parcial.

Este material foi preparado exclusivamente para apresentagdes relacionadas a emisséo e a oferta ("Oferta") de certificados de recebiveis imobiliarios ("CRI") das 12 (primeira), 22 (segunda) e 32 (terceira)
séries da 632 (sexagésima terceira) emissdo da OPEA SECURITIZADORA S.A. ("Emissora") com base em informagdes prestadas pela Emissora e pelo BANCO BTG PACTUAL S.A. ("Devedor", "Companhia”,
"Banco BTG" ou "Coordenador Lider") e ndo implica, por parte do Coordenador Lider, em nenhuma declaracéo ou garantia com relacdo as informacdes contidas neste material ou Julgamento sobre a
qualidade da Oferta, da Emissora, do Devedor ou dos titulos objeto deste material e ndo deve ser utilizado como base para a decisédo de investimento em valores mobiliarios, e nem interpretado como
uma solicitacdo ou oferta para compra ou venda de quaisquer valores mobiliarios e ndo deve ser tratado como uma recomendac@o de investimento nos CRI.

Este material apresenta informagdes resumidas e ndo é um documento completo, de modo que potenciais investidores devem ler o prospecto preliminar da Oferta ("Prospecto Preliminar"), em especial a
secdo "Fatores de Risco”, antes de decidir investir nos CRI. Qualquer decisdo de investimento por tais investidores é de sua exclusiva responsabilidade e demanda complexa e minuciosa avaliagdo de sua
estrutura e devera basear-se Unica e exclusivamente nas informacgdes contidas no Prospecto Preliminar, que contera informacoes detalhadas a respeito da Oferta, dos CRI, do Devedor e de suas
atividades, operacdes e histérico, dos riscos relacionados a fatores macroeconémicos, ao setor imobiliario, a Emissora, aos direitos creditérios, as atividades do Devedor e aos CRI.

Recomenda-se que os potenciais investidores avaliem, juntamente com sua consultoria financeira e juridica, até a extensdo que julgarem necessario, os riscos de inadimplemento, liquidez e outros riscos
associados a esse tipo de ativo, considerando sua situacdo financeira, seus objetivos de investimento, nivel de sofisticagdo e perfil de risco. Para tanto, deverdo, por conta propria, ter acesso a todas as
informacdes que julguem necesséarias a tomada da decisdo de investimento nos CRI, incluindo, sem limitacdo, fatos relevantes e comunicados ao mercado.

Os investidores devem estar cientes que tais informagdes prospectivas estdo ou estardo, conforme o caso, sujeitas a diversos riscos, incertezas e fatores relacionados as opera¢des da Emissora e do
Devedor, que podem fazer com que os seus atuais resultados sejam substancialmente diferentes das informag&es prospectivas contidas neste material.

As performances passadas do Devedor ndo sdo indicativas de resultados futuros. O Coordenador Lider e seus representantes ndo se responsabilizam por quaisquer perdas que possam advir como
resultado de decisdo de investimento tomada com base nas informacdes contidas neste material.

Este material ndo é direcionado para objetivos de investimento, situagdes financeiras ou necessidades especificas de qualquer investidor. Este material ndo tem a intengao de fornecer bases de avaliagdo
para terceiros de quaisquer valores mobilidrios e ndo deve, em nenhuma circunstancia, ser considerada uma recomendagao de investimento nos CRI. Este material ndo contém todas as informagdes que
um potencial investidor deve considerar antes de tomar sua decisao de investimento nos CRI.

Os investidores devem ter conhecimento sobre o mercado financeiro e de capitais suficiente para conduzir sua propria pesquisa, avaliacdo e investigacdo independentes sobre a Emissora, o Devedor,
suas respectivas atividades e situagdo financeira, sobre os CRI, a Oferta e os riscos inerentes, bem como estarem familiarizados com as informac¢des usualmente prestadas pela Emissora e pelo Devedor
aos seus acionistas, investidores e ao mercado em geral, incluindo, mas sem limitacéo, por meio de fatos relevantes e de comunicados ao mercado.

O investimento em CRI ndo é adequado aos investidores que: (i) necessitem de liquidez com relacdo aos titulos adquiridos, uma vez que a negociacéo de certificados de recebiveis imobiliarios no
mercado secundario brasileiro é restrita; (ii) ndo estejam dispostos a correr risco de crédito relacionado ao setor imobiliario; e/ou (iii) ndo estejam dispostos a correr risco de crédito corporativo do
Devedor e do seu setor de atuagdo (setor financeiro).

O investimento nos CRI envolve uma série de riscos que devem ser considerados pelo potencial investidor. Esses riscos incluem fatores como liquidez, crédito, mercado, regulamentacédo especifica, entre
outros. Para mais informagdes acerca dos fatores de risco, favor verificar a se¢do “Fatores de Risco” deste material e do Prospecto Preliminar.

Quaisquer outras informagdes ou esclarecimentos sobre a Emisséo, os CRI, a Oferta e este material poderao ser obtidas junto ao Coordenador Lider.

LEIA ATENTAMENTE OS TERMOS E CONDICOES DO TERMO DE SECURITIZACAO, DO FORMULARIO DE REFERENCIA DA EMISSORA E DO DEVEDOR,
ESPECIALMENTE A SECAO RELATIVA AOS FATORES DE RISCO, ANTES DE TOMAR SUA DECISAO DE INVESTIMENTO.
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Ao receber este material e/ou ler as informacdes aqui contidas, o destinatario deve assegurar que: (i) tem conhecimento e experiéncia em questdes financeiras, de negdcios e avaliacdo de risco suficiente
com relacdo aos mercados financeiro e de capitais para conduzir sua propria analise, avaliacdo e investigacdo independentes sobre méritos, riscos, adequacdo de investimento em valores mobiliérios,
bem como sobre a Emissora, o Devedor, respectivas controladas, coligadas, setor de atuacdo, atividades e situagdo econémico financeira da Emissora e do Devedor, bem como sobre a Oferta e os CRI,
bem como sobre sua propria situagdo econémico financeira e seus objetivos de investimento; e (ii) o investimento no CRI é adequado ao seu nivel de sofisticacdo e ao seu perfil de risco. Os investidores,
para tanto, deverdo obter por conta prépria todas as informagdes que julgarem necessarias a tomada da decisdo de investimento nos CRI.

AS INFORMACOES CONSTANTES DO PROSPECTO PRELIMINAR ESTAO SOB ANALISE POR PARTE DA COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS ("CVM") E ESTAO SUJEITAS A COMPLEMENTAGAO OU
CORRECAO.

Nem a Emissora, nem o Devedor atualizardo quaisquer das informagdes contidas nesta apresentacdo, sendo certo que as informagdes aqui contidas estdo sujeitas a alteragdes, sem aviso prévio aos
destinatarios. O Coordenador e seus representantes ndo se responsabilizam por quaisquer perdas que possam advir como resultado de decisdo de investimento tomada com base nas informacdes
contidas neste material.

O COORDENADOR LIDER NAO SE RESPONSABILIZA POR QUALQUER INFORMACAO QUE SEJA DIRETAMENTE DIVULGADA PELA EMISSORA OU OUTRAS INFORMACOES PUBLICAS SOBRE A EMISSORA
QUE OS INVESTIDORES POSSAM UTILIZAR PARA TOMAR SUA DECISAO DE INVESTIMENTO. A LEITURA DESTE MATERIAL 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 INFORMAGOES DISPONIVEIS NESTE MATERIAL E NO PROSPECTO PRELIMINAR DA OFERTA, EM PARTICULAR AS INFORMAGOES DETALHADAS SOBRE OS RISCOS
ASSOCIADOS AO INVESTIMENTO NOS CRI, BEM COMO AS DEMAIS INFORMACOES QUE ENTENDAM SER NECESSARIAS.

LEIA OS FORMULARIOS DE REFERENCIA DA EMISSORA E DO DEVEDOR PARA ANALISE DE CERTOS FATORES DE RISCO QUE DEVEM SER CONSIDERADOS ANTES DE INVESTIR NOS CRI. PARA TODOS OS
EFEITOS, OS FORMULARIOS DE REFERENCIA DA EMISSORA E DO DEVEDOR E OS DEMAIS DOCUMENTOS PUBLICOS DIVULGADOS PELA EMISSORA NAO FAZEM PARTE DA OFERTA E, PORTANTO, NAO
FORAM REVISADOS, SOB QUALQUER ASPECTO, PELO COORDENADOR LIDER E PELOS ASSESSORES LEGAIS DA OFERTA. OS FORMULARIOS DE REFERENCIA DA EMISSORA E DO DEVEDOR ENCONTRAM-
SE INCORPORADOS POR REFERENCIA AO PROSPECTO PRELIMINAR PARA CIENCIA E AVALIACAO DE CERTOS FATORES DE RISCO QUE DEVEM SER CONSIDERADOS COM RELACAO A EMISSORA, AO
DEVEDOR, A OFERTA E AO INVESTIMENTO NOS CRI. A PRESENTE OFERTA PUBLICA FOI ELABORADA DE ACORDO COM AS NORMAS DE REGULAGAO E MELHORES PRATICAS PARA AS OFERTAS
PUBLICAS DE DISTRIBUIGAO E AQUISICAO DE VALORES MOBILIARIOS.

O REGISTRO OU ANALISE PREVIA DA PRESENTE OFERTA PUBLICA NAO IMPLICA, POR PARTE DA CVM, GARANTIA DA VERACIDADE DAS INFORMAGOES PRESTADAS OU JULGAMENTO SOBRE A
QUALIDADE DA EMISSORA, DO DEVEDOR, DAS INSTITUICOES PARTICIPANTES DA OFERTA, BEM COMO SOBRE OS CRI A SEREM DISTRIBUIDOS.

Termos iniciados em letras mailsculas neste material que nao estejam aqui expressamente definidos terdo o significado a eles atribuidos no Prospecto Preliminar.

Para fins de verificagdo da adequac@o do perfil do investidor aos servigos e produtos de investimento oferecidos pelo Banco BTG, utilizamos a metodologia de adequacédo dos produtos por portfdlio, nos
termos das Regras e Procedimentos ANBIMA de Suitability n® 01 e do Cédigo ANBIMA de Regulagdo e Melhores Praticas para Distribuicdo de Produtos de Investimento. Essa metodologia consiste em
atribuir uma pontuagdo maxima de risco para cada perfil de investidor (moderado e agressivo), bem como uma pontuagdo de risco para cada um dos produtos oferecidos pelo Banco BTG, de modo que
todos os clientes possam ter acesso a todos os produtos, desde que dentro das quantidades e limites da pontuacao de risco definidas para o seu perfil. Antes de aplicar nos produtos e/ou contratar os
servicos objeto deste material, é importante que vocé verifique se a sua pontuacgdo de risco atual comporta a aplicacédo nos produtos e/ou a contratacdo dos servicos em questdo, bem como se ha
limitagdes de volume, concentracdo e/ou quantidade para a aplicagdo desejada. Vocé pode consultar essas informagdes diretamente no momento da transmissdo da sua ordem ou, ainda, consultando o
risco geral da sua carteira na tela de carteira (Visdo Risco). Caso a sua pontuacdo de risco atual ndo comporte a aplicacdo/contratacdo pretendida, ou caso existam limitagSes em relacdo a quantidade
e/ou volume financeiro para a referida aplicacdo/contratacao, isto significa que, com base na composicdo atual da sua carteira, esta aplicagdo/contratacdo ndo esta adequada ao seu perfil.

LEIA ATENTAMENTE OS TERMOS E CONDICOES DO TERMO DE SECURITIZACAO, DO FORMULARIO DE REFERENCIA DA EMISSORA E DO DEVEDOR,
ESPECIALMENTE A SECAO RELATIVA AOS FATORES DE RISCO, ANTES DE TOMAR SUA DECISAO DE INVESTIMENTO.
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Devedor Banco BTG Pactual S.A.

Emissora Opea Securitizadora S.A.

Instrumento Certificado de Recebiveis Imobiliarios — CRI
Letras Financeiras

Oferta ICVM 400

Volume da Oferta R$ 500.000.000,00 (quinhentos milhdes de reais)
Volume Minimo da Oferta RS 200.000.000,00 (duzentos milhdes de reais)

Garantias Clean

Valor Nominal Unitario da RS 1.000,00 (mil reais)

Emissdo CRI (PU)

Em 3 (trés) séries, em sistema de vasos comunicantes:

Vencimento 15 de Janeiro de 2027 17 de Janeiro de 2028 17 de Janeiro de 2028
Duration aproximada 3,30 anos 5,05 anos 4,40 anos

Amortizacdo Bullet Bullet Bullet

Pré-fixada equivalente a

_ o,
PréxCDI (vencimento jan/2028) + 0,40% a.a NTN-8 2027 +0,35%a.a.

Remuneragao Fixa 104,00% do CDl a.a.

Pagamento da Remuneragao Nos meses de janeiro e julho, sem caréncia Bullet Nos meses de janeiro e julho, sem caréncia

LEIA ATENTAMENTE OS TERMOS E CONDICGES DO TERMO DE SECURITIZAGAO, DO FORMULARIO DE REFER_ENCIA DA EMISSORA E DO DEVEDOR,
ESPECIALMENTE A SECAO RELATIVA AOS FATORES DE RISCO, ANTES DE TOMAR SUA DECISAO DE INVESTIMENTO.
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Atualizagdo Monetaria

Resgate Antecipado

Publico Alvo

Regime de Colocagdo

Bookbuilding

Agente Fiduciario

Custodiante
Negociagao

Coordenador Lider

12 série: ndo aplicavel
22 série: ndo aplicavel
32 série: atualizado monetariamente mensalmente pela variagdo positiva do IPCA

Permitido, a partir do 32 ano contado da Data de Emissdo, nos meses de janeiro e julho nas datas indicadas nos Documentos da Operagao sujeito ao prémio:

e 12série (CDI): 0,30% ao ano pelo prazo remanescente, em anos, até a Data de Vencimento

e 23 série (Pré): maior entre curva ou valor presente da soma dos valores remanescentes de pagamento de amortizagdo do Valor Nominal Unitario e da
Remuneracdo, utilizando como taxa de desconto a taxa DI baseada no ajuste da curva Pré x DI equivalente ao vértice com vencimento Jan/2028

e 32 série (IPCA): maior entre curva ou valor presente da soma dos valores remanescentes de pagamento de amortizagdo do Valor Nominal Unitario
Atualizado e da Remuneragdo utilizando como taxa de desconto a taxa interna de retorno apds inflagdo do Titulo Publico Tesouro IPCA+ com juros
semestrais com vencimento em 15 de maio de 2027 ou, na sua auséncia, a NTNB de duration equivalente, no Dia Util anterior ao Resgate Facultativo

(P) AAA br (sf) pela Moody’s
Investidor Qualificado ou Investidor Profissional

Melhores esforgos de colocagdo para o volume total da Emissdo

Caso a demanda apurada junto aos investidores para subscri¢do e integralizagdo dos CRI seja inferior a quantidade de CRI inicialmente ofertada, qual seja,
R$500.000.000,00 (quinhentos milhdes de reais), com valor nominal unitdrio de R$1.000,00 (mil reais) por CRI, observado o Montante Minimo, sera reduzido
para o valor dos CRI efetivamente colocados, o qual deverd ser necessariamente um multiplo de R$50.000,00 (cinquenta mil reais), mediante o cancelamento
dos pedidos de reserva e intengGes de investimento pelo Coordenador Lider conforme plano de distribuigdo adotado.

Caso a demanda seja superior a quantidade de CRI inicialmente ofertada, havera rateio a ser operacionalizado pelo Coordenador Lider, de forma
discricionaria, observado o plano de distribuigdo previsto no Contrato de Distribuigdo

Oliveira Trust
Vortx

B3 S.A. — Brasil, Bolsa e Balcdo

@tjg pactual

LEIA ATENTAMENTE OS TERMOS E CONDICOES DO TERMO DE SECURITIZACAO, DO FORMULARIO DE REFEBENCIA DA EMISSORA E DO DEVEDOR,
ESPECIALMENTE A SECAQ RELATIVA AOS FATORES DE RISCO, ANTES DE TOMAR SUA DECISAQ DE INVESTIMENTO.
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Cronograma indicativo da Oferta

Ordem dos Eventos Q Eventos® @ Data Prevista@®

1. Protocolo do Pedido de Registro Oferta na CVM
2. Divulgagdo do Aviso ao Mercado

3. Disponibilizagdo do Prospecto Preliminar

4. Inicio do Roadshow

5. Inicio do Periodo de Reserva

6. Encerramento do Periodo de Reserva

7. Procedimento de Bookbuilding

8. Registro da Oferta pela CVM

9. Divulgacdo do Anuncio de Inicio

10. Disponibilizacdo do Prospecto Definitivo

11. Data do Procedimento de Alocacgéo Efetiva dos CRI
12. Data de Liquidacdo Financeira dos CRI

13. Divulgagdo do Anuncio de Encerramento

14. Data de Inicio de Negociacdo dos CRI na B3

(1) Quaisquer comunicados ou anuncios relativos a Oferta seréo disponibilizados na rede mundial de computadores da CVM, da B3, da Emissora e do Coordenador Lider, nos termos previstos neste Prospecto Preliminar.

30/09/2022
14/11/2022
14/11/2022
16/11/2022
23/11/2022
30/11/2022
01/12/2022
20/12/2022
21/12/2022
21/12/2022
22/12/2022
22/12/2022
26/12/2022
27/12/2022

@g pactual

(2) As datas previstas para os eventos futuros sdo meramente indicativas e estdo sujeitas a alteragdes, atrasos e antecipagdes sem aviso prévio, a critério da Emissora, do Coordenador Lider e do Devedor. Qualquer modificagdo no cronograma da distribuicdo devera

ser comunicada & CVM e podera ser analisada como modificacédo da Oferta, seguindo o disposto nos artigos 25 e 27 da Instrugdo CVM 400.

(3) Caso ocorram alteragdes das circunstancias, suspenséao, prorrogacédo, revogacéo ou modificacdo da Oferta, tal cronograma podera ser alterado. Para informacgdes sobre manifestagdo de aceitagdo a Oferta, manifestagdo de revogacéo da aceitacéo a Oferta,

modificagdo da Oferta, suspensédo da Oferta e cancelamento ou revogacéo da Oferta, veja as segdes "Alteracdo das Circunstancias, Revogagdo ou Modificagdo de Oferta” nas paginas [=] deste Prospecto Preliminar.

LEIA ATENTAMENTE OS TERMOS E CONDICOES DO TERMO DE SECURITIZAGAO, DO FORMULARIO DE REFERENCIA DA EMISSORA E DO DEVEDOR,

ESPECIALMENTE A SEGCAO RELATIVA AOS FATORES DE RISCO, ANTES DE TOMAR SUA DECISAO DE INVESTIMENTO.



MATERIAL PUBLICITARIO
MAIS INFORMACOES @pactua|

O Prospecto Preliminar referente a esta Oferta encontra se nas paginas na rede mundial de
computadores da Emissora, do Coordenador Lider, da B3 e da CVM, nos seguintes caminhos

EMISSORA: www.opeacapital.com (neste website, acessar "Ofertas em Andamento”, selecionar "Certificado de Recebiveis Imobiliarios da 632
Emissao das 12, 22 e 32 Séries da Opea Securitizadora S.A.", e assim obter todos os documentos desejados);

COORDENADOR LIDER: www.btgpactual.com/investment-bank (neste website, clicar em "Mercado de Capitais — Download", localizado na parte
inferior da pégina inicial do website, depois clicar em "2022" e procurar “CRI BTG Pactual - Oferta Pablica de Distribuicdo dos Certificados de
Recebiveis Imobiliarios das 12, 22 e 32 Séries da 632 Emisséo da Opea Securitizadora S.A." e, entdo, clicar em "Prospecto Preliminar");

B3: www.b3.com.br/pt_br/ (neste website, acessar em "Produtos e Servi¢cos" o campo "Renda Fixa", em seguida clicar em "Titulos Privados",
selecionar "CRI", e no campo direito em "Sobre o CRI", selecionar a opcédo "CRIs listados". No campo de buscar, digitar Opea Securitizadora
S.A., ou identificar nas Securitizadoras indicadas, e em seguida procurar por "Emissdo: 632 — Séries: 1%, 22 e 32". Posteriormente clicar em
"Informac8es Relevantes" e em seguida em "Documentos de Oferta de Distribuicdo Publica" e realizar o download da versédo mais recente deste

Prospecto Preliminar); e

CVM: www.gov.br/cvm (neste website, em "Principais Consultas", clicar em "Companhias”, na sequéncia clicar em "Informactes de CRI e CRA
(Fundos.Net)", clicar novamente em Informacdes de CRI e CRA (Fundos.Net)". Na pagina do Fundos Net, clicar em "Exibir Filtros" e indicar por
"Opea Securitizadora S.A." ou "RB Capital Companhia de Securitizacéo", conforme disponivel no campo "Securitizadoras", bem como certificar-
se que os campos "Periodo de Entrega" estdo sem preenchimento e digitar "63" no campo "Nome do Certificado"”, na sequéncia selecionar o
documento desejado conforme lista exibida).

LEIA ATENTAMENTE OS TERMOS E CONDICOES DO TERMO DE SECURITIZAGAO, DO FORMULARIO DE REFERENCIA DA EMISSORA E DO DEVEDOR,

ESPECIALMENTE A SECAO RELATIVA AOS FATORES DE RISCO, ANTES DE TOMAR SUA DECISAO DE INVESTIMENTO.
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Secao 2

LEIA ATENTAMENTE OS TERMOS E CONDICOES DO TERMO DE SECURITIZAGAO, DO FORMULARIO DE REFERENCIA DA EMISSORA E DO DEVEDOR,

ESPECIALMENTE A SEGCAO RELATIVA AOS FATORES DE RISCO, ANTES DE TOMAR SUA DECISAO DE INVESTIMENTO.
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- - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - -

‘ |
! Investment Corporate & Sales & Asset Wealth ] Principal -
! Banking SME Lending Trading Management ggrqggr%ngregta%king | Investments Participations
VYV VYV V.
* Financial Advisory * Financing * Fixed Income e LatAm FI & Eq. * Investment Advisory * Global Markets * Banco Pan
(M&A) * Structured Credit *FX * Alternative * Financial Planning to * Merchant Banking * Too Seguros
*ECM * Letters of Credit * Equities Investments HNWI * Real Estate *EFG
*DCM * BTG Empresas * Insurance * Fund Services * BTG Investimentos
* Energy * Global Hedge * BTG Banking
* Brokerage Funds * Empiricus
* Credit
* Commodities
Evolucédo da Receita e Lucro Liquido Destaques?
(R$ milhdes) Il Receitas Totais [l Lucro Liquido Ajustado (R$ milhdes) 2021
4.756 : ; R$346,1 bi
4.351 4.513 il (US$62,0bi)
imanio | iaui R$37,4 bi
Patriménio Liquido (US$6.7 bi)
; R$13,9 bi
Receitas (Uss25 bi)
i ; R$6,5 bi
Lucro Liquido Ajustado (US$1.2 bi)
R$552,7 bi
AUM/AUA (US$99,0 bi)
R$427,8 bi
WuM (US$76,7 bi)

3Q 2021 4Q 2021 1Q 2022 2Q 2022 3Q 2022

Nota:
(1) De acordo com dados financeiros para Dez/2021 e Jun/2022, convertidos pela taxa de cambio do final do periodo de R$5,5805 and R$5,2380, respectivamente

@ pactual

Interest &
Others

* Interest on capital

9M 2022
R$439,9 bi
(US$81,4bi)
R$42,3 bi
(US$7,8 bi)
R$13,6 bi
(US$2,5 bi)
R$6,5 bi
(US$1,2 bi)
R$665,5 bi
(US$123,1 bi)

R$508,6 bi
(US$94,1 bi)

LEIA ATENTAMENTE OS TERMOS E CONDICOES DO TERMO DE SECURITIZACAO, DO FORMULARIO DE REFER_ENCIA DA EMISSORA E DO DEVEDOR,
ESPECIALMENTE A SECAO RELATIVA AOS FATORES DE RISCO, ANTES DE TOMAR SUA DECISAO DE INVESTIMENTO.



MATERIAL PUBLICITARIO

Estrutura acionaria @pactual

Total de units:
Other Partners + Cadaunit BPAC11 é compostade 1 ON e 2
PNA do Banco BTG Pactual S.A.
*  Total de units 3T 2022: 3.835.373.309

Total: 51,3%

BTG Pactual G7 Holding S.A.

|
)
)
)
ON: 100% 1 ON: 0%
)
)
|

Total: 48,7%

BTG Pactual Holding S.A.1

i
| 100%
'
'
BTG Pactual Holding | Free Float
Financeira Ltda.

67,8%

das quais 5,2%
foram adquiridas
no mercado®

Banco BTG Pactual S.A.

(1) Inclui units adquiridas por veiculos de investimentos de titularidade a determinados s6cios, em conjunto ou separadamente, e veiculos sob controle comum pela Partnership

LEIA ATENTAMENTE OS TERMOS E CONDICOES DO TERMO DE SECURITIZACAO, DO FORMULARIO DE REFER_ENCIA DA EMISSORA E DO DEVEDOR,
ESPECIALMENTE A SECAO RELATIVA AOS FATORES DE RISCO, ANTES DE TOMAR SUA DECISAO DE INVESTIMENTO.

32,2%
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Historico do BTG Pactual (btgpactua

Oferta secundaria de

. . iha Follow-on de R$ 2,7
2 Inicio das atividades de Q BTG éfundadopor um Q L”;cé%deaégcpﬁﬁwes Srﬁ?gfdballezl(fgsggwg Q bilhes (35,6 mm units)
1 Wealth Management : grupo té)e eX-pfnneriAdDo I Seguradora adesdo aoNivelll daB3 i
] antigo Pactual e ex-MDs | e daBTG Pactual ! ] i
1 ! doUBS | Resseguradora no Brasil ] ] Egg[%r;glggé T,?Svus;
] : | : |
] - ] [ |
' @ Criacao do Pactual | @ Aquisico de posicao | v E FG ! I 1 ( btgpactual
1 | Asset Management ] | acionariade controle | ] ) [} P
: : : : no Banco Pan por : : Venda do BSl e : : : BTG Pactual adquire participacdo
' H ' ' R$450 milhGes ' ' Pamg‘_DaQElD ge Ié?:“g E;%\ 1 T acionaria controladora do Banco
. combinagéo do
l ! [ i S2PanAmericano ! ' ‘ | o § PanporRS3.7ol
[} ] ) ] ] 1 Distribution of ECTP to ] 1 |-
! ! ! 1 0 1 BBTG11 shareholders 1 - H B\ANCIG
] ] ! ] ] ] ! [} ]
] ] ! ] ] ] ! [} ]
] ] ! ] ] ] ! [ } ]
[} ] ! ] ] ] | [ -] ]
| | | | | | 1 () 1 et
11983 11989 2000 1 2002 12006 2008 1 2009 | 2011 | 2012 2013 | ) 2014 2016 12017 2019 2020 20219 ¢ 0 2022
] ! ] | | | ' 1 | 1 !
] ! 1 | | | ' 1 ] 1 !
] ! 1 | | | ' 1 ] 1 !
] ! | | | | ' 1 ] 1!
[} ! ] | [} | | 1 y ] F%I\(Zl\lé/—grlwhde o) :
oo N R$ 2,6 bilhdes
: : : : (%: UBS Pactual : Aumento de © ‘PO:‘AIUdm%g%d; : l BS‘ : (27,8 mm units) : !
] ] ] ] ] capital de US$ 1,8 gﬁﬁ:ﬁgs € ' ] Anunciamos a ] 1 !
| O |Inicio das operagdes como | O UBS adquire o [} bilhdo de | aquisicao do BSI, [} | :
: Banco e abertura de : Banco Pactual, : investidores ’/}BTGP tual : Bg]ssgggﬂggvﬁgg : : H
H escritério em S&o Paulo ' g;i?f; oUBS " internacionais i dactua ! porCHFL5 bihdo H H :
] | ] | | ]
| ! ' Aquisicao da Celfin ! [ ' :
: : : PACTUAL Capital no Chile : é : H
] ] ] [F-celfincapital ] ] :
Uma companhia do BTG Pactual Migragdo voluntaria das
& Fundado como DTVM no Rio de ! ; ~ ! ’ oo Ber ! umgts BBTG11 em units ! 1
O Inicio da expans&o regional no O BTG adquire o UBS Pactual ! !
Janeiro ) et ) isicao d | | BPAC11 e BBTG12 Aprovagdo dalicenca &
Brasil: abertura dos escritorios criando o BTG Pactual Aquisicéo da Bolsa y H
PACTUAL de B Renta na Coldmbia | I bancaria Colombiana
e _elo Horizonte (MG) e de | ]
[ Recife (PE) BOLSAYRENTA | :
)
' °

Follow-on de
R$ 3,0 bilhdes
(24,4 mm units)
LEIA ATENTAMENTE OS TERMOS E COI!DICC")ES DO TERMO DE SECURITIZAGAO, DO FORMULARIO DE REFEBENCIA DA EMISSORA E DO DEVEDOR,
ESPECIALMENTE A SECAO RELATIVA AOS FATORES DE RISCO, ANTES DE TOMAR SUA DECISAO DE INVESTIMENTO.

& Aprovacéo da licenca
bancaria Chilena
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Estrutura organizacional e principais executivos

Presidente do Conselho

Compliance® BTG Pactual
Nelson Jobim Roberto Sallouti (CEO) Andre Esteves
Claudio Galeazzi Renato Cohn (CFO) Roberto Sallouti

Roberto Sallouti André Fernandes (CRO) Nelson Jobim

Bruno Duque Jodo Dantas Guillermo Ortiz
Mariana Cardoso Nelson Jobin Huw Jenkins
Mariana Cardoso
Mariana Oiticica
Mateus Carneiro
luri Rapoport
Will Landers
Rafaella Dortas
Bruno Duque

Nota:
1. O Comité de Compliance responde direto para o conselho de administracéo

External Directors
Mark Clifford Maletz

Sofia Esteves

Eduardo Loyo

Comité de
Auditoria

Pedro Longuini
Sidnei Marques

Eduardo Loyo

@ pactual

LEIA ATENTAMENTE OS TERMOS E CONDICOES DO TERMO DE SECURITIZACAO, DO FORMULARIO DE REFEBﬁNCIA DA EMISSORA E DO DEVEDOR,
ESPECIALMENTE A SECAO RELATIVA AOS FATORES DE RISCO, ANTES DE TOMAR SUA DECISAO DE INVESTIMENTO.
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Estrutura organizacional e principais executivos

CEO
Roberto Sallouti

Investment Banking Corporate & SME Lending Sales & Trading Asset Management
Guilherme Paes Renato Santos Renato Santos Roberto Sallouti
Rogerio Stallone Rodrigo Goes

Principais Executivos

@ pactual

WM & Consumer
Banking
Rogerio Pessoa
Marcelo Flora

LEIA ATENTAMENTE OS TERMOS E CONDICOES DO TERMO DE SECURITIZACAO, DO FORMULARIO DE REFEBﬁNCIA DA EMISSORA E DO DEVEDOR,
ESPECIALMENTE A SECAO RELATIVA AOS FATORES DE RISCO, ANTES DE TOMAR SUA DECISAO DE INVESTIMENTO.
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Presenca dominante na América Latina @Dactual

Investment Corporate Sales & Asset Wealth Retail
= Banking Lending Trading Management Management
- _{c—‘*r ~ y
. s 3 ~ %

- _ . 3

4 v v v v v v
\ o ﬂj
" 2

Brazil

Reino Unido

u

.

- H

Londres .

£ i v v v v v .

fo) 4 Chile :

Portugal ~ .

\ EUA 4 M
o Nova lorque = 5

Meéxi Miami . H
Cidade do Méxic Colombia v v v v v RS
L : S
- : 5
i Mexico v v v v LIS
Colombia =3

Bogota [o] :

Medellin M

.

(o) i v v H

E?T:la‘ o Bras" H

Sdo Paulo ! H

‘ Rio de Janeiro | =

Recife H

Porto Alegre Peru v v v v =

Chile (o] Belo Horizonte \ :

Santiago Argentina 1 N

Buenos Aires
USA v v v v
Portugal v

LEIA ATENTAMENTE OS TERMOS E CONDICOES DO TERMO DE SECURITIZACAO, DO FORMULARIO DE REFEBﬁNCIA DA EMISSORA E DO DEVEDOR,
ESPECIALMENTE A SECAO RELATIVA AOS FATORES DE RISCO, ANTES DE TOMAR SUA DECISAO DE INVESTIMENTO.
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Prémios e reconhecimentos @pactual

Numero recorde de prémios das mais prestigiadas revistas locais e internacionais em 2022

Institucional Sales & Trading Investment Banking Wealth Management &
Consumer Banking

> R4 O

WORLD

FINANCE

»

Yy

WORLD
FINANCE

Melhor Banco de Melhor Banco de
Investimentos M&A da América
LatAm Latina

( v
SENSNS— ] [N——— stitutional
eUROMONEAIRTEUROMONS Jstituti

Melhor Banco no #1 Corporate Access Team - LatAm
LEEEL DS Brasil e LatAm
Emergentes #1 Research Team — LatAm
#1 Research Team - Brazil
#1 Trading Team — LatAm
#1 Sales Team — LatAm
#1 Sales Team - Brazil

LATINFINANCE

Melhor Private
Bank na América
Latina

Melhor Private
Bank no Brasil

y

Melhor Banco
Digital na América

FROFESSIOHAL WEALTH MANAGENENT
#1 em crescimento,
Banco do Ano nas lucratividade Melhor banco para Melhor Banco de
Américas solidez qualidac;e e novos produtos Assessoria da
alavancagem financeiros América Latina

Melhor Private Bank
em Tecnologiae

Atendimento Digital .
ao Cliente Latina

Melhor " #1 Bonds Verdes ‘? /\‘i‘};‘,‘.‘n”.gl“'“““‘ ‘?
A Banco GI-OBAL #1 Finangas Sustentaveis Sustainable Iniciativa de Investimento ESG
PME para ESG #1 Bonds Sustentaveis ) 'I"";m do Ano na América Latina
PMEs a #1 Transparéncia 2022 Winner

Gostariamos de agradecer aos nossos clientes pelo reconhecimento

LEIA ATENTAMENTE OS TERMOS E CONDICOES DO TERMO DE SECURITIZACAO, DO FORMULARIO DE REFEB_ENCIA DA EMISSORA E DO DEVEDOR,
ESPECIALMENTE A SECAO RELATIVA AOS FATORES DE RISCO, ANTES DE TOMAR SUA DECISAO DE INVESTIMENTO.




MATERIAL PUBLICITARIO

Unidades de negocio do
BTG Pactual btgpactual

Secao 3

LEIA ATENTAMENTE OS TERMOS E CONDICOES DO TERMO DE SECURITIZAGAO, DO FORMULARIO DE REFERENCIA DA EMISSORA E DO DEVEDOR,

ESPECIALMENTE A SEGCAO RELATIVA AOS FATORES DE RISCO, ANTES DE TOMAR SUA DECISAO DE INVESTIMENTO.



Investment Banking
Franquia lider no Brasil

BTG Pactual é a franquia
mais ativa de IBD no Brasil

Estamos posicionados
entre os lideres nos trés
segmentos que atuamos

Nos ultimos 12 meses,
assessoramos 124
transacbes de DCM

Notas:

(1) Fonte: Dealogic — Junho 2022 (ranking de ECM e M&A) e ranking ANBIMA (DCM)

LEIA ATENTAMENTE OS TERMOS E CONDICOES DO TERMO DE SECURITIZACAO, DO FORMULARIO DE REFERENCIA DA EMISSORA E DO DEVEDOR,

MATERIAL PUBLICITARIO

ME.A Ranking''l| 2019 - 3Q22

# Bank

1 BTG
Pactual

2 IBBA

€ ‘r{dF;rgan

4 BofA

5 Citi

022

BTG Pactual advised
Equatorial in the
acquisition of CELG-D
from Enel Brasil

RS7.8En
ALIANSCE
SONAE

022

BTG Pactual advised
Aliansce Sonae in the
merger with brialls,

RE11.5bn

magau

2021

BTG Pactual advised
Magalu in the
acquisition of 100%
stake in KaBuh!

RE35bn

Volume # of
(USS b))  Deals

75.9 200
727 177
58.8 45
436 66
435 36
Brookfield
22
BTG Pactual advised
Broakfield in the
acquizition of 0% of
BR ies’ Real
Estate ofalic
R§3.0bn

®

20

BTG Pactual advised
Actis and Echoenargia
in the zale of 100%
stake in the company to
Eguainnal

W =
- ST

2021

BTG Pactual advised
B2W on the proposed
merger with Lojas
Amenicanas

REE2bn

ECM Ranking!")| 2019 - 3Q22

Instituicdo

#de Volume
Deals (USS bi)

BTG
i Pactual 165 12.0
2 ltau BBA 160 136
Bradesco
3 g 100 8.3
a Dankof 95 146
merica
5 Santander 84 6.8
VAMOS IGUATEMI
R$641mm R$720mm
Foll Foll

Setembro, 2022

GRUPD GPS

R$547mm
ABB
Setembro, 2022

GRUPD GPS
R$267mm
ABB
Agosto, 2022

Setembro, 2022

FIBRAMTY
US$173mm
Follow-on

Setembro, 2022

i <eneva
R$4,200mm
Follow-on

Junho, 2022

DCM Ranking!!| 2019 - 3Q22

# Instituicdo

1 IBBA

2 Bradesco

BTG
Pactual

4  Santander

5 BB

Hy ‘-;
eneva
R$ 1.9bi
Debentures

Setembro, 2022

PRIO

R$ 2.0bi
Debentures

Ago, 2022

& SIMPAR

R$ 750mi
Debentures

Julho, 2022

Volume de
Deals
(BRL bi)

109.4
54.3
491
385

36.0

roigen
R$ 2.0bi

CRA
Setembro, 2022

americanas sa

R$ 2.0bi
Debentures

Julho, 2022

& brf

R$ 1.7bi
CRA
Julho, 2022

ESPECIALMENTE A SECAO RELATIVA AOS FATORES DE RISCO, ANTES DE TOMAR SUA DECISAO DE INVESTIMENTO.




MATERIAL PUBLICITARIO

Investment Banking (btgpactua
Recorde de receitas em DCM e M&A

. N (R$ milhdes) (3T 2022)
= Receitas recordes em DCM, a

medida que o mercado evolui e 2.310
ganhamos market share

= MG&A registrou seu melhor
resultado trimestral de nossa
histéria, enquanto pipeline
continua robusto

ECM

#1 em numero de transacdes e volume LatAm
#2 em numero de transacgdes e volume no Brasil

= Baixa contribuicdo de ECM
devido a fraca atividade de
mercado. Mesmo assim,
mantivemos nossa posicao de
lideranca nos rankings do setor

M&A

#1 em ndmero de transag6es no Brasil e LatAm
#2 em volume de transac¢des no Brasil

2018 2019 2020 2021 9M 2022

LEIA ATENTAMENTE OS TERMOS E CONDICGES DO TERMO DE SECURITIZAGAO, DO FORMULARIO DE REFER_ENCIA DA EMISSORA E DO DEVEDOR,
ESPECIALMENTE A SECAO RELATIVA AOS FATORES DE RISCO, ANTES DE TOMAR SUA DECISAO DE INVESTIMENTO.



MATERIAL PUBLICITARIO

Corporate & SME Lending

Financiamentos e garantias para empresas na Ameérica Latina

Principais destaques:

Plataforma de originacéo integrada
Antecipacao de necessidades de nossos
clientes

Maior flexibilidade e agilidade para

estruturar e aprovar operagées de crédito

Parceiros envolvidos em analise de
crédito e risco

Cross-selling com IBD, Wealth
Management e mesa de distribuicdo
FICC

Principais areas:

High Grade Credit Desk: solugbes
customizadas de crédito as grandes
corporacdes

Special Situations: arbitragem em
empréstimos e aquisi¢cao de carteiras de
empréstimos ndo performados

SME Lending: antecipacao de recebiveis
e operagOes de recebiveis de cartdo de
credito para pequenas e médias
empresas, via plataforma 100% digital

Portfolio de Crédito Expandido por

Setor (%) (1,2)
(%)

Financial

Utilities

Other

3T 2022

YAL] Government
)

2,4% Telecom

Infra-Structure

Agribusiness
Real Estate

4,6%
4,8%

Oil & Gas
Retail 5,3% o
Metals & Mining

Food & Beverage

WM

Notas: (1) N&o inclui a carteira de empréstimo do Banco Pan e inclui itens fora do balango (empréstimos, debéntures, CRIs, FIDCs, FIPs, TDs, corporate bonds, carta de crédito,

garantias e outros)
(2) Data-base: 30 de Setembro de 2022

@ pactual

(R$ milhdes)
2.595 2.631
1.591

814

2019 2020 2021 9M 2022
Portfolio de Corporate Lending
R$ bilhdes
(R ) 130

Il rvE Il Portfdlio de Crédito

2019

2020 2021 9M 2022

LEIA ATENTAMENTE OS TERMOS E COI!DIC@ES DO TERMO DE SECURITIZAGAO, DO FORMULARIO DE REFER_ENCIA DA EMISSORA E DO DEVEDOR,
ESPECIALMENTE A SECAO RELATIVA AOS FATORES DE RISCO, ANTES DE TOMAR SUA DECISAO DE INVESTIMENTO.



MATERIAL PUBLICITARIO
Sales & Trading @pactual

Plataforma integrada e diversificada de intermediacdo para clientes na América Latina

Banco dedicado na América Latina nstlt“tlonal
Banki S
ponking s o o searose
#1 Trading Team — LatAm
#1 Sales Team — LatAm
Renda Fixa #1 Sales Team — Brazil

LEIA ATENTAMENTE OS TERMOS E CONDICOES DO TERMO DE SECURITIZACAO, DO FORMULARIO DE REFERENCIA DA EMISSORA E DO DEVEDOR,
ESPECIALMENTE A SECAO RELATIVA AOS FATORES DE RISCO, ANTES DE TOMAR SUA DECISAO DE INVESTIMENTO.

#1 Corporate Access Team — LatAm
#1 Research Team — LatAm
#1 Research Team — Brazil




MATERIAL PUBLICITARIO
Sales & Trading (btgpactua

Resultados consistentemente fortes, devido a maior contribuicdo das atividades do cliente

= Trimestre forte com receita de (R$ milhdes)
R$1.384,0 milhdes impulsionado 48%
pelo aumento do volume de 4.288 4.175
atividade de clientes e alta

volatilidade do mercado

36%

= O VaR médio foi de 0,34% para
0,38% no trimestre, ainda
abaixo dos niveis historicos

18%

18%
11%

0,67%

= O componente de risco de
mercado do RWA encerrou o
trimestre em 18%

0,44%

0,38%

0,29%

2018 2019 2020 2021 3T 22

=f= \/aR médio diério / PL médio
=@= Componente de risco de mercado do RWA

2018 2019 2020 2021 9M 2022

LEIA ATENTAMENTE OS TERMOS E COI!DIC@ES DO TERMO DE SECURITIZAGAO, DO FORMULARIO DE REFER_ENCIA DA EMISSORA E DO DEVEDOR,
ESPECIALMENTE A SECAO RELATIVA AOS FATORES DE RISCO, ANTES DE TOMAR SUA DECISAO DE INVESTIMENTO.
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Asset Management (brgooctua

Uma das maiores gestoras de Asset Management e fund services da América Latina

Oferta completa de produtos tradicionais e alternativos

AuM/AUA de R$665
bilhGes e gama
completa de produtos

de investimentos ﬁfg&g'gﬁg Global Hedge “und Services
tradicionais e Equities Funds
estruturados

LatAm Fixed .
Maior administrador income and mA\'/teeSrt”rite'xtes
fiduciario independente SHRILES
do Brasil

LEIA ATENTAMENTE OS TERMOS E CONDICOES DO TERMO DE SECURITIZACAO, DO FORMULARIO DE REFER_ENCIA DA EMISSORA E DO DEVEDOR,
ESPECIALMENTE A SECAO RELATIVA AOS FATORES DE RISCO, ANTES DE TOMAR SUA DECISAO DE INVESTIMENTO.
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Asset Management (btgpactua

Forte geracao de receita com captacdao liguida alta e consistente

Resumo do 3T 2022

Receita de R$407,4 milhGes, um
leve aumento trimestral mesmo
com a sazonalidade natural das
taxas de performance impactando
o trimestre anterior, € um
crescimento de 40,1% a.a.

AuM/AUA cresceu 10% no
trimestre impulsionado pela
captacdo liquida de R$35,9
bilhGes e valorizagéo dos ativos -
NNM atingiu R$124,0 bilh6es nos
Ultimos doze meses

Os fundos geridos pela nossa
Asset Management registraram
mais um forte trimestre de
captacao, principalmente nas
estratégias de Renda Fixa e
Previdéncia

(R$ milhdes) 1186 (R$ bilhdes)

43,7 36,5 63,7 160,0 100,8

665

553

2018 2019 2020 2021 9M 2022

2018 2019 2020 2021 9M 2022
# NNM I AuM/AuA

LEIA ATENTAMENTE OS TERMOS E CONDICGES DO TERMO DE SECURITIZAGAO, DO FORMULARIO DE REFER_ENCIA DA EMISSORA E DO DEVEDOR,
ESPECIALMENTE A SECAO RELATIVA AOS FATORES DE RISCO, ANTES DE TOMAR SUA DECISAO DE INVESTIMENTO.
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Wealth Management & Consumer Banking @Oactual

A segmentacdo nos permite oferecer produtos para diferentes tipos de clientes

Plataforma completa para alcancar todo o espectro de clientes Prémios de Wealth Management em 2022

Global Finance: World Finance:
[ v Best Private Bank in Brazil v Best Private Bank in Brazil
@ DaCtUa| BPAANﬁ v Best Private Bank in Latin
America Professional Wealth
v Best Private Bank for Management (PWM):

Sllnzes Qs i b v Best Private bank for Digital

World L -
. . . . o : Customer Service in Latin
Private Banking High-Income Retail Traditional Retail R$4 Otri® AT
R$1,9tri R$1,4tri R$1,7tri ' .
¥ ¥ ® Consumidor Moderno: v Best Private bank for Use of
v Customer Service Technology in Latin America
Excellence in Brazil
bt pactual @gpactual necton . Grupo Padrap e OnYou: .
oA advisors Euromoney: v Excellence in Customer Service
AA Contratada v Best Digital Bank in Latin in Brazil
btgpactual Broker JVs ‘ EMPIRICUS America

Nota:
(1) Fonte: ANBIMA Jun/22

LEIA ATENTAMENTE OS TERMOS E CONDICOES DO TERMO DE SECURITIZACAO, DO FORMULARIO DE REFER_ENCIA DA EMISSORA E DO DEVEDOR,
ESPECIALMENTE A SECAO RELATIVA AOS FATORES DE RISCO, ANTES DE TOMAR SUA DECISAO DE INVESTIMENTO.



Resumo do 3T 2022

MATERIAL PUBLICITARIO

Wealth Management & Consumer Banking

Mais um trimestre de receitas e WuM recordes

Quinze trimestres consecutivos (R$ milhdes)
de crescimento — recorde de
receitas no total de R$655,4
milhdes, alta de 5,5% no

trimestre e 60,0% no ano

1.847

Captacao liquida solida de
R$27,0 bilhées no trimestre,
comprovando nossa
capacidade de continuar
crescendo mesmo em um
cenario macroecondémico mais
desafiador

NNM acumulado de R$126,0
bilhGes nos ultimos doze meses

2018 2019 2020 2021 9M 2022

@pactual
WuM e NNM

(RS bilhges)
23,8 24,5 63,2 165,9 84,8
509
428
258
168
119
2018 2019 2020 2021 9M 2022
# NN I wuMm

LEIA ATENTAMENTE OS TERMOS E COI!DIC@ES DO TERMO DE SECURITIZAGAO, DO FORMULARIO DE REFER_ENCIA DA EMISSORA E DO DEVEDOR,
ESPECIALMENTE A SECAO RELATIVA AOS FATORES DE RISCO, ANTES DE TOMAR SUA DECISAO DE INVESTIMENTO.
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Destaques Financeiros
do BTG Pactual btqgpactual

Secao 4

LEIA ATENTAMENTE OS TERMOS E CONDICOES DO TERMO DE SECURITIZAGAO, DO FORMULARIO DE REFERENCIA DA EMISSORA E DO DEVEDOR,
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Track Record de crescimento forte, controlado e rentavel, @Dactual
construido sobre solido balanco patrimonial
(R$ milhdes)
Lucro Liquido, Patrimdnio Liquido, 19,1% 16.9% 20,3% ilf%
ROAE e indice de Basiléia — — 42,262

= Crescimento consistente, mesmo sob
condi¢cbes adversas de mercado

= Rentabilidade sdlida

= Forte capitalizacéo

2019 2020 2021 LTM 3T22

== ROAE Ajustado (%) Il Patriménio Liquido M Lucro Liquido Ajustado

VaR® e VaR/Patrimoénio Liquido
, - 16,7%
Médio 14.9% . 15,7% 15,2%

= Exceléncia em controle de risco, comprovada
em condicOes de extrema adversidade de
mercado

= Alocacao de risco em declinio, apesar do
aumento das receitas de Sales & Trading

2019 2020 2021 3T 2022
=f= VaR diario médio / PL médio [l indice de Basiléia (%)

LEIA ATENTAMENTE OS TERMOS E COI!DIC@ES DO TERMO DE SECURITIZAGAO, DO FORMULARIO DE REFER_ENCIA DA EMISSORA E DO DEVEDOR,
ESPECIALMENTE A SECAO RELATIVA AOS FATORES DE RISCO, ANTES DE TOMAR SUA DECISAO DE INVESTIMENTO.
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Lider do setor em métricas operacionais e rentabilidade @mma

ROAE Ajustado (%) ROAA Ajustado (%)

20.3% 21,9% 3,2%
,3%

19,1%

2019 2020 2021 9M 2022 2019 2020 2021 9M 2022
indice de Eficiéncia Ajustado (%) ! N )
Indice de Remuneracéo (%)?

38,8% 40,2% 39,3% 38,6%

24,1% 23,4%

21,6% 21,8%

2019 2020 2021

]
]
]
]
]
]
]
]
]
]
]
]
]
9M 2022 ]
]
]

Notas:
(1) O indice de eficiéncia ajustado desconsidera amortizagdo de agio
(2) Salarios + bonus / receita liquida
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Destaques do
3° Trimestre de 2022 btqgpactual
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Forte rentabilidade impulsionada por
receitas recordes e alavancagem operacional

Receitas Totais Lucro Liquido
I 1
RS) ajustado
(R$)
crescimento anual crescimento anual
3T 22 4,8bi 3T 22 2,3Dbi
2T 22 4,5bi 2T 22 2,2bi
3T 21 3,8bi 3T 21 1,8bi
LTM 3T22 17,1bi LTM 3T22 8,3bi

Nota:
(1) Lucro Liquido Contabil: R$2.188mm no 3T 2022

ROAE ajustado

22,0%

3T 22
2T 22 21,6%
3T 21 20,1%
LTM 3T22 21,2%

@ pactual

LEIA ATENTAMENTE OS TERMOS E CONDICOES DO TERMO DE SECURITIZAGAO, DO FORMULARIO DE REFERENCIA DA EMISSORA E DO DEVEDOR,

ESPECIALMENTE A SEGCAO RELATIVA AOS FATORES DE RISCO, ANTES DE TOMAR SUA DECISAO DE INVESTIMENTO.



MATERIAL PUBLICITARIO

AuM/WuM atinge R$1,2 trilhdo, mantendo forte captacéo e
reportando, mais uma vez, recorde de receitas em WM

Net New Money

(R9)
3T 22
2T 22 71bi
3T 21 88bi
LTM 3T22 250bi

WuM

(R9)

2 1%

crescimento a.a.

3T 22 509bi
2T 22 463bi
3T 21 400bi

AuM / AuA

(R9)

23%

crescimento a.a.

3T 22 665bi
2T 22 605bi
3T 21 542bi

@ pactual
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Crescimento com alta qualidade do portfolio de crédito e base de
funding, mantendo o balanco robusto e bem capitalizado

Portfolio de
Crédito e PME (r$)

33%

crescimento a.a.

Unsecured Funding

Indice de Basiléia

Total PME
3T 22 130bi 21Dbi
2T 22 118bi 20bi
3T 21 98bi 14bi

(R9)

17%

crescimento a.a.

3T 22 170Dbi
2T 22 165bi
3T 21 146Dbi

(R9)

15,2%

3T 22

Patriménio Liquido

3T 22 42Dbi
2T 22 41bi
3T 21 36bi

@ pactual
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Resumo do Desempenho @pactual
o @ @ ©
Terceiro t_”meStre _ Receitas totais e lucro indice de eficiéncia ajustado3 Total de ativos de R$439,9bi,
consecutivo de receita liquido ajustado de abaixo da média histdrica, com indice de Basiléia estavel
e lucro liquido R$4.756mm e R$2.302mm, receitas crescendo mais rapido em 15,2% e patrimonio
recordes. com ROAE respectivamente do que os custos liquido de R$42,3bi
ajustado de 22,0% = ROAEX2anualizado: 22,0% = [ndice de eficiéncia ajustado?® de = Pagamento de R$1,2bi em JCP
= Lucro Liquido por unit’: R$0,60 38,1% = VaR médio foi 0,38% do
= Lucro Liquido contabil: R$2.188mm = indice de remuneracéo: 21,3% patrimonio liquido médio
Receitas Totais Lucro Liquido Patriménio Liquido e ROAE 12
(R$ milhdes) (R$ milhdes) (R$ milhdes)

4513 4.756 2.175 2.302

3.845

0,28% 0,38%

3T 2021 2T 2022 3T 2022 3T 2021 2T 2022 3T 2022 3T 2021 2T 2022 3T 2022
Il Receitas Totais == Lucro p/unit (R$) I Lucro Liquido Ajustado == VaR médio diario / PL médio (%)
:M‘r;m s de balango referente ao final do periodo em questdo (2) ROAE anualizado e lucro liquido por units consideram o lucro liquido ajustado como base para os célculos (3) indice de eficiéncia ajustado exclui a amortizagao de agio Bl Patrimonio Liquido @ ROAE ajustado e anualizado

LEIA ATENTAMENTE OS TERMOS E CONDICOES DO TERMO DE SECURITIZACAO, DO FORMULARIO DE REFEBENCIA DA EMISSORA E DO DEVEDOR,
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Resumo do Desempenho @mma
o @ @ ©
Forte geracao de Receitas totais e lucro indice de eficiéncia ajustado Patriménio liquido cresceu
receitas e lucros com liguido ajustado alcancaram abaixo da média historica, 16,6% a.a. e encerrou o
alta alavancagem R$13.621mm e R$6.539mm mesmo com a manutencao de semestre em R$42,3bilhdes
. investimentos em nossas
operacional plataformas digitais
= ROAEL2anualizado: 21,9% - Tifesdle atdE g ] VaR mAeo_llo dlgr!o foi 0,35% do
= Lucro Liquido por unit’; R$1,71 ajustado®: 38,6% patrimonio medio, cgn_servador
U Lucro LI'QUIdO Contébil: R$6198mm [] indice de remuneragéo: 21]8% considerando o cenario atual
Receitas Totais Lucro Liquido Patrimonio Liquido e ROAE 12
(R$ milhdes) (R$ milhdes) (R$ milhdes)

(#3196 e
13.621 39 .——>
42.262

10.412 I

9M 2021 9M 2022 9M 2021 9M 2022 9M 2021 9M 2022
== VvaR médio diario / PL médio (%)
Il Patrimonio Liquido @ ROAE ajustado e anualizado

4.711 36.259

0,33% 0,35%

Il Receitas Totais == Lucro p/unit (R$) M Lucro Liquido Ajustado

Notas: (1) Numeros de balanco referente ao final do periodo em questéo (2) ROAE anualizado e lucro liquido por units consideram o lucro liquido ajustado como base para os calculos (3) Indice de eficiéncia

ajustado exclui a amortizag&o de agio
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Breakdown de receita por area de negécio (btgpactua
Franquias de clientes continuam expandindo, gerando mais diversificacdo e menor volatilidade

LTM 3722 x LTM 3T21 Receitas Totais LTM 3T22 = R$17,1 bilhdes
Investment Corporate Sales & Trading Asset Wealth Principal Participations  Interest & Other
Banking Lending & PME Management Management Investments
+23%
5.091
+38%
4.123 0 .
-26% 3.374 +73% +405%
+26%
2.410 2.449 2.294 2.278
1 776 -54% -8%
1175 1.485 1.326
838
384 466 427 451
I I

31% R[]
. : — B
o o T

LTM 3721 Il LT™ 3T22
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Despesas e Principais Indicadores (btgpactua

Melhora na eficiéncia a medida que as receitas crescem em ritmo mais acelerado do que custos

Resumo do 3T 2022 indice de eficiéncia ajustado! de 38,1% e indice de remuneracéo de 21,3%

= Despesas operacionais totais de (R$ milhdes)
R$2,0 bilhdes no trimestre,
crescimento de 4,0% no trimestre

principalmente devido a maiores ) Variagdo % para Variagéo
AEErEsTE GO TS Trimestre 3T 2022 Acumulado no ano % para
P 9M 2022

= indi ficiéncia encerr

.d ce de eficiéncia e Ce. ouo (em R$ milhdes, a menos que indicado) 3T 2021 2T 2022 3T 2022 3T2021 2T2022 g 9M 2021 9M 2022 9M 2021
trimestre em 38,1%, abaixo dos
niveis histéricos Bonus (641) (535) (570) -11% 7% (1.761)  (1.651) 6%

Salarios e beneficios (319) (441) (445) 39% 1% (877)  (1.323) 51%
- Despest,as IS_'Ob_ controtle. 28&;8 Administrativas e outras (398)  (540)  (554) 39% 3%  (1.000) (1.570) 57%
aumentou ligelramente, 2,57 NO . .

. Amortizacdo de agio 91 197 208 129% 6% 186 618 231%
trimestre enquanto S&B D . tributé g to i to d d ](.88) (231) (244) 30% 6% (555) (713) 28%
permaneceram estaveis espesas tributarias, exceto imposto de renda (188) (231) (244) () o (555) (713) o

Despesas operacionais totais (1.637) (1.943) (2.020) 23% 4% (4.380) (5.874) 34%
= A aliquota efetiva de imposto de — —
renda de 20,1% foi impactada pela Indice de eficiéncia ajustado 40% 39% 38% 40% 39%
distribuicao de JCP (juros sobre indice de remunerag&o 25% 22% 21% 25% 22%
cap|ta}l proprio) e mix de receita Imposto de renda e contribuicéo social (465) (502) (549) (1.435)  (1.549) 8%
favoravel Aliquota de imposto de renda efetiva (%) 211%  19.6%  20,1% 238%  20,0%

LEIA ATENTAMENTE OS TERMOS E COUDICGES DO TERMO DE SECURITIZAGAO, DO FORMULARIO DE REFER_ENCIA DA EMISSORA E DO DEVEDOR,
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Resumo do 3T 2022

Total de ativos (9,9x PL)
apresentou queda de 3,3%
no trimestre

LCR em niveis recordes,
atingindo 373% - acima dos
pares do setor

indice de cobertura confortavel
em 174% a medida que nossa
base de funding cresce para
suportar a expansao de nossa
carteira de crédito

Portfélio de Corporate Lending
& PME representa 3,1x
Patrimonio Liquido

Nota:
(1) Inclui minoritarios do Banco Pan

MATERIAL PUBLICITARIO

Analise do Balanco Patrimonial

Caixa e equivalentes

Liquidacéo pendente

Ativos financeiros

Carteira de crédito

Outros ativos
Ativos liquidos

2T 2022

(R$ bilhdes)

Cobertura

3T 2022

- - - - -

Vb onon oo o nan o e ommmmmmmmmmmmmmmmmmmmmmmmoooooooe o

Passivos

454,8
40,9

2T 2022

—o

@ pactual

Liquidag&@o pendente

Financiamento
através de titulos e
valores mobiliarios

Financiamento por
depdsito, titulos
emitidos,
empréstimos e
repasses

Outras obrigacbes

PL! & Perpétuo

LEIA ATENTAMENTE OS TERMOS E CONDICOES DO TERMO DE SECURITIZACAO, DO FORMULARIO DE REFER_ENCIA DA EMISSORA E DO DEVEDOR,
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Base de Unsecured Funding @wma
Resumo do 3T 2022 Base de unsecured funding cresceu R$24bi no ano (+16,8%)
= Participagdo de funding de (R$ milhdes)
varejo corresponde a 26%
da base total e 30% 165,0 1700 o Perpétuo
considerando a base de 155,1 — g 1360 "

13,4

funding do Banco Pan )
Divida Subordinada
= Durante o trimestre
emitimos R$1,4 bilhdo em
notas subordinadas
(“LFSN”), aumentando
nosso Tier Il para 2,2%

Titulos Emitidos

= Dep0sitos a vista de clientes
atingiram R$13,7bi (ou 8,1%
da base total), crescimento
de 12,9% no trimestre

Depositos a prazo

Depésitos interfinanceiros
Dep6sitos a vista

3T 2021 4T 2021 1T 2022 2T 2022 3T 2022

LEIA ATENTAMENTE OS TERMOS E CONDICOES DO TERMO DE SECURITIZACAO, DO FORMULARIO DE REFER_ENCIA DA EMISSORA E DO DEVEDOR,
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Indice de Basiléia e VaR (btgpactua
Resumo do 3T 2022 indice de Basiléia VaR Médio Diario
= indice de Basiléia estavel de (%) (% do patriménio liquido médio)

15,2% e CET1 de 12,9%, niveis
robustos e eficientes

16,1%

02%

15,7% 0,38%

15,0% 15 2% 15,2%

0,2%

= Como percentual do patriménio
liguido médio, nosso VaR médio
diario total aumentou de 0,34%
para 0,38%

14,2%
13,2% 12,9%

3T 2021 4T 2021 1T 2022 2T 2022 3T 2022 3T 2021 4T 2021 1T 2022 2T 2022 3T 2022

[ | Capital Principal Adicional de Capital Principal Il Nivel 1l

LEIA ATENTAMENTE OS TERMOS E CONDICOES DO TERMO DE SECURITIZAGAO, DO FORMULARIO DE REFERENCIA DA EMISSORA E DO DEVEDOR,
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Contatos de Distribuicéo (brgooctua

btqpactual

Coordenador Lider

Rafael Cotta
(11) 3383-2099
rafael.cotta@btgpactual.com
Bruno Korkes
(11) 3383-2190
bruno.korkes@btgpactual.com
Victor Batista
(11) 3383-2617
victor.batista@btgpactual.com
Tiago Daer
(11) 3383-3034
Tiago.Daer@btgpactual.com
Jonathan Afrisio
(21) 3262-9795
jonathan.afrisio@btgpactual.com

LEIA ATENTAMENTE OS TERMOS E COI!DIC@ES DO TERMO DE SECURITIZAGAO, DO FORMULARIO DE REFER_ENCIA DA EMISSORA E DO DEVEDOR,
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Securitizadora e Agente Fiduciario

(O opea

Emissora

Flavia Palacios
(11) 3127-2700

Rua Hungria, n.° 1.240, 6° andar, conjunto 62, Jardim Europa,

CEP 01455-000, Sao Paulo — SP
gestao@opeacapital.com

> OLIVEIRA TRUST

Agente Fiducidrio

Antonio Amaro
Maria Carolina Abrantes Lodi de Oliveira
(21) 3514-0000
Rua Joaquim Floriano, 1052, 132 andar, sala 132, parte, CEP
04534-004, Cidade de S&o Paulo, Estado de Sdo Paulo, CEP
04534-004
af.controles@oliveiratrust .com.br

@ pactual
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Fatores de Risco @pactual

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

Toda a arquitetura do modelo financeiro, econdmico e juridico desta Emissé@o considera um conjunto de rigores e obrigagdes de parte a parte estipuladas
por meio de contratos e titulos de crédito, tendo por diretrizes a legislagdo em vigor.

Em razdo da pouca maturidade e da falta de tradigdo e jurisprudéncia no mercado de capitais brasileiro em relagéo a estruturas de securitizagéo, em
situacdes de litigio e/ou falta de pagamento podera haver perda por parte dos Investidores em razao do dispéndio de tempo e recursos para promogao 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 condic¢des especificos, ou ainda pelo eventual ndo reconhecimento pelos tribunais de tais termos e condi¢des por qualquer razéo.

Os Créditos Imobiliarios constituem o Patrimdnio Separado, de modo que o atraso ou a falta do recebimento dos valores decorrentes dos
Créditos Imobiliarios, assim como qualquer atraso ou falha pela Emissora, ou a insolvéncia da Emissora, poderd afetar negativamente a
capacidade de pagamento das obrigacOes decorrentes dos CRI

A Emissora € uma companhia securitizadora de créditos, tendo como objeto social a aquisicao e securitizagdo de créditos por meio da emissédo de titulos
lastreados nesses créditos, cujos patrimdnios sdo administrados separadamente.

O Patrimdnio 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 obrigacdes
decorrentes dos respectivos CRI, sendo que caso os pagamentos dos Créditos Imobiliarios tenham sido realizados pelo Devedor, na forma prevista no
Instrumento de Emisséo, o Devedor ndo terd qualquer obrigagéo de fazer novamente tais pagamentos.

Na hipdtese de a Emissora ser declarada insolvente com relagdo as obrigacdes da presente Emissdo, o Agente Fiduciario dos CRI devera assumir
temporariamente a administracdo do Patrimbnio Separado. Em assembleia, os Titulares dos CRI poderdao deliberar sobre as novas normas de
administracdo do Patrim6nio Separado ou optar pela liquidacdo deste, que podera ser insuficiente para quitar as obrigacdes da Emissora perante os
respectivos Titulares dos CRI., o que podera gerar uma perda para os Investidores.

Nao realizacdo 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 nao faca, nos termos do artigo 12 da Resolugdo CVM 17 e da Lei 14.430/22, s&o responsaveis
por realizar os procedimentos de execucdo dos Créditos Imobiliarios, de modo a garantir a satisfagcao do crédito dos Titulares dos CRI, caso necessario.

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 legislagéo ou regulamentacéo aplicavel, podera prejudicar o fluxo de pagamento dos CRI, trazendo perdas aos Investidores.
Adicionalmente, em caso de atrasos decorrentes de demora em razdo de cobranca judicial dos Créditos Imobiliarios também pode ser afetada a
capacidade de satisfacéo do crédito, afetando negativamente o fluxo de pagamentos dos CRI, trazendo perdas aos Investidores.

LEIA ATENTAMENTE OS TERMOS E CONDICOES DO TERMO DE SECURITIZACAO, DO FORMULARIO DE REFER_ENCIA DA EMISSORA E DO DEVEDOR,
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Fatores de Risco @pactual

Risco de pagamento das despesas pelo Devedor

Em nenhuma hipo6tese a Emissora possuird a obrigagdo de utilizar recursos préprios para o pagamento de Despesas relativas aos CRI e/ou a Oferta.

Desta forma, caso o Devedor ndo realize o pagamento das Despesas, estas serdo suportadas pelo Patriménio Separado e, caso estes ndo 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 Imobiliarios sejam depositados em outra conta que
ndo seja a Conta do Patriménio Separado

Em seu curso normal, os recursos decorrentes do recebimento dos Créditos Imobilidrios serdo depositados diretamente na Conta do Patrimdnio Separado.
Entretanto, podera ocorrer que algum pagamento seja realizado em outra conta da Emissora, que ndo a Conta do Patrimbénio Separado, gerando um
potencial risco de fungibilidade de caixa, ou seja, o0 risco de que 0s pagamentos relacionados aos Créditos Imobiliarios sejam desviados do Patriménio
Separado 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 poderao ser prejudicados e poderdo nao receber a integralidade dos Créditos Imobiliarios.

Recente edicdo da Resolucdo CVM 60 que regula as ofertas de certificados de recebiveis imobiliarios e da Lei 14.430/22

A atividade de securitizagdo de créditos imobiliarios esta sujeita a Lei 14.430/22 e a regulamentagcdo da CVM, por meio da Instrugdo CVM 400 e da
Resolugdo CVM 60, no que se refere a ofertas publicas, dentre outros valores mobiliarios, de distribuicdo de certificados de recebiveis imobiliarios. A
Resolugdo CVM 60 foi recentemente publicada pela CVM e ainda nédo ha histérico vasto de operacdes de securitizacdo no mercado realizadas sob sua
vigéncia, nem de aplicacdo de referida norma pela CVM na andlise de ofertas publicas de certificados de recebiveis imobiliario, o que pode gerar impactos
sobre a estrutura da operagéo e sobre os termos e condi¢des constantes de seus documentos, o que podera gerar atrasos ou questionamentos acerca dos
Documentos da Operacéo e da Oferta, podendo prejudicar os Titulares dos CRI.

Riscos dos CRI e da Oferta

A participacdo de investidores que sejam considerados Pessoas Vinculadas no Procedimento de Bookbuilding poderé resultar na reducédo da
liquidez dos CRI

Nos termos do artigo 55 da Instrucdo CVM 400, podera ser aceita a participagédo de investidores da Oferta que sejam Pessoas Vinculadas no Procedimento
de Bookbuilding, sem limite maximo de tal participacdo em relacdo ao volume da Oferta. A participagdo das Pessoas Vinculadas na Oferta sera admitida
mediante apresentacdo de Pedido de Reserva ou intengdo de investimento, sem fixagdo de lotes minimos ou maximos, ao Coordenador Lider e/ou aos
Participantes Especiais.
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Caso seja verificado excesso de demanda superior em 1/3 (um ter¢o) a quantidade dos CRI inicialmente ofertada, ndo sera permitida a colocacéo de CRI
perante Pessoas Vinculadas e os Pedidos de Reserva e as intengfes de investimento realizados por Investidores que sejam Pessoas Vinculadas seréo
automaticamente cancelados, nos termos do artigo 55 da Instrugdo CVM 400, para fins de alocacgéo.

Os Investidores devem estar cientes de que a participagdo de Investidores que sejam Pessoas Vinculadas no Procedimento de Bookbuilding podera reduzir
a liquidez dos CRI no mercado secundario.

Indisponibilidade de Negocia¢do dos CRI no Mercado Secundario até o Encerramento da Oferta

O inicio da negociaco na B3 dos CRI ocorrera apenas no 1° (primeiro) Dia Util subsequente a divulgacio do Antncio de Encerramento, conforme a secio
"Cronograma de Etapas da Oferta" deste Prospecto Preliminar, observado também o disposto no artigo 48, inciso I, da Instru¢do CVM 400. Nesse sentido,
cada Investidor devera considerar essa indisponibilidade de negociagdo temporéaria dos CRI no mercado secundario como fator que podera afetar suas
decisdes de investimento.

Os CRI poderéo ser objeto de Resgate Antecipado em decorréncia do exercicio pelo Devedor da Opcao de Recompra das Letras Financeiras
Conforme descrito no Termo de Securitizagdo, de acordo com informagdes descritas na Se¢do "Informacgfes Relativas aos CRI e a Oferta”, item "Resgate
Antecipado dos CRI decorrente do Exercicio de Opgdo de Recompra das Letras Financeiras" deste Prospecto Preliminar, nos termos do Termo de
Securitizagdo, havera o resgate antecipado obrigatério dos CRI, caso o Devedor opte por recomprar a totalidade das Letras Financeiras ou das Letras
Financeiras de cada série, conforme o caso, mediante o pagamento do valor de recompra, a qualquer tempo, a partir de 13 de janeiro de 2026 (inclusive),
observados os prazos, termos e condi¢des estabelecidos na Clausula 4.13 e seguintes do Instrumento de Emissdo e consequentemente, a Emissora
devera realizar o resgate antecipado da totalidade dos CRI ou da totalidade de cada uma das séries dos CRI de forma independente, conforme o caso,
mediante o pagamento dos valores estabelecidos nas Clausulas 4.9.2 a 4.9.4 do Termo de Securitizagéo.

Nesse caso, os Titulares dos CRI terdo seu horizonte original de investimento reduzido, podendo ndo 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 dos CRI, decorrente da reducéo 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.
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Falta de liquidez dos CRI

O mercado secundario de CRI ndo é tdo ativo como o mercado primdrio e ndo ha nenhuma garantia de que existira, no futuro, um mercado para
negociacao dos CRI que permita sua alienacdo pelos subscritores desses valores mobiliarios, 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 respectiva Data de Vencimento.

Portanto, ndo ha qualquer garantia ou certeza de que o Titular dos CRI conseguird liquidar suas posi¢des ou negociar seus CRI pelo preco e no momento
desejado, e, portanto, uma eventual alienacéo dos CRI podera causar prejuizos ao seu titular.

Riscos relacionados a Tributagédo dos CRI

Os rendimentos auferidos por investidores pessoas fisicas residentes no Pais gerados por aplicagdo em CRI estao atualmente isentos de imposto de renda
na fonte e na declaragéo de ajuste anual, por for¢ca do artigo 3°, inciso Il, da Lei 11.033, de 21 de dezembro de 2004, conforme em vigor, isencao essa que
pode sofrer alteragBes ao longo do tempo. De acordo com a posi¢do da Receita Federal do Brasil, expressa no artigo 55, paragrafo Unico da Instrugédo
Normativa RFB 1.585/2015, tal isencdo abrange, ainda, o ganho de capital auferido na alienagédo ou cessdo dos CRI. Eventuais altera¢fes na legislagédo
tributaria eliminando tal isengdo, criando ou elevando aliquotas do imposto de renda incidentes sobre os CRI, ou, ainda, a criacdo de novos tributos
aplicaveis aos CRI, incluindo eventuais contribuicdes incidentes sobre as movimentacOes financeiras, ou mudangas na interpretacdo ou aplicagdo da
legislagao tributaria por parte dos tribunais ou autoridades governamentais poderdo afetar negativamente o rendimento liquido dos CRI esperado pelos
Titulares dos CRI, sendo certo que o Devedor ndo sera responsavel por qualquer majoragdo de tributos, revogacgao de isengdes ou de imunidade tributaria
que venha a ocorrer com relagdo aos CRI.

Risco de integralizagdo dos CRI com &gio ou deséagio

Os CRI poderéo ser subscritos com agio ou desagio, a ser definido no ato de subscricdo dos CRI, sendo certo que, caso aplicavel, o agio ou desagio, sera
0 mesmo para todos os CRI, desde que em fun¢do de condi¢Bes objetivas de mercado, incluindo, mas néo se limitando a: (a) altera¢@o nas taxas de juros
dos titulos do tesouro nacional; ou (b) alteracdo na taxa SELIC; ou (c) alteracdo no IPCA; sendo certo que o pregco da Oferta sera Unico e, portanto,
eventual agio ou deséagio devera ser aplicado a totalidade dos CRI da respectiva série integralizados em cada Data de Integralizacédo, nos termos do artigo
23 da Instrugdo CVM 400. Além disso, os CRI, quando de sua negociagdo em mercado secundario e, portanto, sem qualquer responsabilidade, controle ou
participacéo da Emissora e/ou das Instituicbes Participantes da Oferta, poderdo ser negociados pelos novos investidores com &gio, calculado em funcéo da
rentabilidade esperada por esses investidores ao longo do prazo de amortizacdo dos CRI originalmente programado. Na ocorréncia do resgate antecipado
das Letras Financeiras, 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 nao ser suficiente para reembolsar integralmente o investimento
realizado, frustrando a expectativa de rentabilidade do Investidor que motivou o pagamento do agio
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Qudrum de deliberagdo em Assembleia de Titulares dos CRI

Algumas deliberagbes a serem tomadas em Assembleias de Titulares dos CRI s@o aprovadas por maioria simples dos presentes nas respectivas
Assembleias Especiais, e, em certos casos, ha a exigéncia de quérum qualificado, nos termos do Termo de Securitizacéo e da legislacdo pertinente. O
titular de pequena quantidade de CRI pode ser obrigado a acatar determinadas decisdes contrarias ao seu interesse, ndo havendo mecanismos de venda
compulséria no caso de dissidéncia do Titular dos CRI em determinadas matérias submetidas a deliberacdo em Assembleia de Titulares dos CRI. Além
disso, a operacionalizacéo de convocacao e realizacdo de Assembleias Especiais poderdo ser afetadas negativamente em razdo da grande pulverizacao
dos CRI, o que levara a eventual impacto negativo para os Titulares dos CRI.

Eventual rebaixamento na classificagdo de risco dos CRI podera dificultar a captacéo de recursos pelo Devedor, bem como acarretar redugéo de
liquidez dos CRI para negociagdo no mercado secundério e causar um impacto negativo para o Investidor

Para se realizar uma classificacao de risco (rating), certos fatores relativos a Emissora e ao Devedor e/ou aos CRI sdo levados em consideragéo, tais como
a condi¢do financeira, administracdo e desempenho das sociedades e entidades envolvidas na operagdo, bem como as condigBes contratuais e
regulamentares do titulo objeto da classificacdo. Sao analisadas, assim, as caracteristicas dos CRI, bem como as obrigagdes assumidas pela Emissora e
pelo Devedor e os fatores politico-econdmicos que podem afetar a condicao financeira da Emissora e do Devedor, dentre outras varidveis consideradas
pela agéncia de classificacao de risco. Dessa forma, as avaliagdes representam uma opinido quanto a diversos fatores, incluindo, quanto as condi¢cdes do
Devedor de honrar seus compromissos financeiros, tais como pagamento do principal, atualizacdo monetaria e remuneracdo relativos aos Créditos
Imobiliarios para sua utilizagdo para os pagamentos devidos no ambito dos CRI.

Caso a classificacdo de risco originalmente atribuida aos CRI e/ou ao Devedor seja rebaixada, o Devedor podera encontrar dificuldades em realizar outras
emissoes de titulos e valores mobiliarios, o que podera, consequentemente, ter um impacto negativo nos resultados e nas operagfes do Devedor e nas
suas capacidades de honrar com as obrigacdes relativas a Oferta, afetando de forma diversa os Titulares dos CRI.

Adicionalmente, alguns dos principais investidores que adquirem valores mobilidrios por meio de ofertas publicas no Brasil (tais como entidades de
previdéncia complementar) estdo sujeitos a regulamentacBes especificas que condicionam seus investimentos em valores mobiliarios a determinadas
classificacdes de risco. Assim, o rebaixamento de classificacdes de risco obtidas com relagdo aos CRI, assim como na classificagédo de risco corporativo do
Devedor, pode obrigar esses investidores a alienar seus CRI no mercado secundario, podendo vir a afetar negativamente o preco desses CRI e sua
negociagdo no mercado secundario, gerando impacto negativo aos Titulares dos CRI.
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Auséncia de diligéncia legal das informac¢8es do Formulario de Referéncia da Emissora e do Formulario de Referéncia do Devedor e auséncia de
opinido legal relativa as informagdes do Formulario de Referéncia da Emissora e do Formulario de Referéncia do Devedor

As informacdes do Formulario de Referéncia da Emissora e do Formulério de Referéncia do Devedor ndo séo objeto de diligéncia legal para fins desta
Oferta e ndo serd emitida opinido legal sobre a veracidade, consisténcia e suficiéncia das informagfes, obrigacdes e/ou contingéncias constantes do
Formuléario de Referéncia da Emissora e do Formulario de Referéncia do Devedor. Adicionalmente, ndo sera obtido parecer legal do assessor juridico da
Oferta sobre a consisténcia das informag6es fornecidas neste Prospecto decorrentes do Formulario de Referéncia da Emissora ou do Devedor com aquelas
analisadas durante o procedimento de diligéncia legal na Emissora e no Devedor.

Consequentemente, as informagdes fornecidas no Formulério de Referéncia da Emissora e no Formulario de Referéncia do Devedor e constantes deste
Prospecto podem conter imprecisfes que podem induzir o investidor em erro quando da tomada de decisdo quanto ao investimento nos CRI.

O Devedor e o Coordenador Lider da Oferta séo a mesma entidade, o que pode levar a um potencial conflito de interesses

Na data deste Prospecto, o Devedor e o Coordenador Lider da Oferta séo a mesma entidade, o que pode levar a um potencial conflito de interesses. Nao
se pode garantir que o Banco BTG Pactual S.A., na qualidade de Coordenador Lider da Oferta, esteja conduzindo a Oferta de forma absolutamente
imparcial, em fungdo de sua qualidade também de Devedor, o que podera afetar adversamente a deciséo de investimento dos Investidores.

As Letras Financeiras e os CRI néo estéo sujeitos a vencimento antecipado

As Letras Financeiras possuem arcabouco juridico préprio, o que impede o seu vencimento antecipado de acordo com a legislagdo vigente. Sendo assim,
nem as Letras Financeiras e nem os CRI estdo sujeitos a vencimento antecipado na ocorréncia de eventos que possam deteriorar a situacéo de crédito do
Devedor ou colocar em risco a emissdo da Letra Financeira e dos CRI. Nesse sentido, caso ocorra algum inadimplemento (pecuniario ou ndo pecuniario)
do Devedor, reorganizacdes societarias, ou ainda faléncia e/ou recuperacao judicial do Devedor, dentre outras hipoteses de vencimento antecipado
usualmente utilizadas em operagfes de securitizagdo de créditos imobilidrios, os Investidores serdo negativamente impactados, uma vez que seréo
obrigados a manter o seu investimento nos CRI até a respectiva Data de Vencimento

Os Contratos de Locacdo ndo estdo devidamente averbados nos cartérios de registro geral de imdveis em que o respectivo imovel esta
registrado

Na Data de Emissao dos CRI, os Contratos de Locacdo ndo se encontram averbados nos cartérios de registro geral de imoveis. Nesta hipotese, caso
ocorra a venda de quaisquer um dos iméveis objeto dos Contratos de Locagao, o novo adquirente ndo estara obrigado a respeitar o prazo e condicdes da
referida locagéo, podendo ainda tal contrato ser rescindido, o que podera impactar negativamente na comprovacgao da destinacdo de recursos pelo devedor
dos Créditos Imobiliarios.
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Riscos dos Créditos Imobiliarios

Auséncia de garantia e risco de crédito do Devedor

N&o serdo constituidas garantias em beneficio dos Titulares dos CRI no ambito da Oferta. Portanto, os Titulares dos CRI correm o risco de crédito do
Devedor enquanto Unico devedor das Letras Financeiras, uma vez que os pagamentos a serem realizados no ambito dos CRI dependem do pagamento
integral e tempestivo, pelo Devedor, dos Créditos Imobiliarios. A capacidade de pagamento do Devedor podera ser afetada em fungéo de sua situagéo
econdmico-financeira, em decorréncia de fatores internos e/ou externos, o que podera afetar o fluxo de pagamentos dos CRI, afetando negativamente os
Titulares dos CRI.

O risco de crédito do Devedor e a inadimpléncia dos Créditos Imobiliarios podem afetar adversamente os CRI

A capacidade do Patrimdnio Separado de suportar as obriga¢des decorrentes da emissdo dos CRI depende do adimplemento, pelo Devedor, dos
pagamentos decorrentes dos Créditos Imobiliarios.

O Patrimdnio Separado, constituido em favor dos Titulares dos CRI, ndo contam com qualquer garantia ou coobrigacdo da Emissora. Assim, o recebimento
integral e tempestivo pelos Titulares dos CRI dos montantes devidos dependera do adimplemento dos Créditos Imobiliarios, pelo Devedor, em tempo habil
para o pagamento dos valores devidos aos Titulares dos CRI. Eventual inadimplemento dessas obrigagdes pelo Devedor podera afetar negativamente o
fluxo de pagamentos dos CRI e a capacidade do Patrimdnio Separado de suportar suas obrigacdes, conforme estabelecidas no Termo de Securitizagado,
podendo gerar prejuizos aos Titulares dos CRI.

Ademais, é importante salientar que ndo ha garantias de que os procedimentos de cobranga judicial ou extrajudicial dos Créditos Imobiliarios serao bem-
sucedidos.

Portanto, uma vez que os pagamentos devidos no ambito dos CRI depende do pagamento integral e tempestivo pelo Devedor dos respectivos Créditos
Imobiliarios, a ocorréncia de eventos internos ou externos que afetem a situagdo econdmico-financeira do Devedor e sua capacidade de pagamento
poderdo afetar negativamente o fluxo de pagamentos dos CRI e a capacidade do Patrimdnio Separado de suportar suas obrigacdes, conforme
estabelecidas no Termo de Securitizagéo, podendo gerar prejuizos aos Titulares dos CRI.

Risco de Concentracgéo e efeitos adversos nos pagamentos devidos em decorréncia dos CRI

Os Créditos Imobiliarios sdo devidos, em sua totalidade, pelo Devedor. Nesse sentido, o risco de crédito do lastro dos CRI esta concentrado no Devedor,
sendo que todos os fatores de risco aplicaveis a ele, a seu setor de atuagcdo e ao contexto macro e microecondmico em que ele esta inserido sédo
potencialmente capazes de influenciar de forma adversa a sua capacidade de pagamento dos Créditos Imobiliarios e, consequentemente, 0s pagamentos
devidos em virtude dos CRI, o que podera prejudicar os Titulares dos CRI
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Risco de Resgate Antecipado dos Créditos Imobiliarios

A Emissora sera responsavel pela cobranca dos Créditos Imobiliarios, conforme descrito no Termo de Securitizagédo. Adicionalmente, nos termos do artigo
12 da Resolu¢cdo CVM 17 e da Lei 14.430/22, em caso de inadimplemento nos pagamentos relativos aos CRI, caso a Emissora ndo faca, o Agente
Fiduciario dos CRI devera realizar os procedimentos de execuc¢édo dos Créditos Imobiliarios, conforme procedimentos previstos no Termo de Securitizagao.
Nesse caso, poderia ndo haver recursos suficientes no Patrimdnio Separado para a quitacdo das obrigagbes perante os Titulares dos CRI.
Consequentemente, os Titulares dos CRI poderdo sofrer perdas financeiras em decorréncia de tais eventos, inclusive por tributagdo, pois (i) ndo ha
qualquer garantia de que existirdo outros ativos no mercado com risco e retorno semelhante aos CRI; (ii) 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 aplicacéo, o
gue podera resultar na aplicagdo efetiva de uma aliquota superior a que seria aplicada caso os CRI fossem liquidados na respectiva Data de Vencimento
dos CRI.

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 imobiliarios no mercado secundario brasileiro é restrita; e/ou (ii) ndo estejam
dispostos a correr risco de crédito relacionado ao setor imobiliario; e/ou (iii) ndo estejam dispostos a correr risco de crédito corporativo do
Devedor e do seu setor de atuagéao.

Os Investidores Profissionais e os Investidores Qualificados interessados em adquirir os CRI no ambito da Oferta devem ter conhecimento sobre o mercado
financeiro e de capitais suficiente para conduzir sua prépria pesquisa, avaliagdo e investigacdo independentes sobre a Emissora, o Devedor, suas
atividades e situacao financeira, tendo em vista que nao lhes séo aplicaveis, no ambito da Oferta, todas as protecdes legais e regulamentares conferidas a
investidores ndo profissionais e/ou a investidores qualificados. Qualquer decisdo em investir nos CRI podera gerar ao Investidor prejuizos relacionados (i) a
necessidade de liquidez com relagdo aos CRI; e/ou (ii) ao desenvolvimento do setor imobiliario; e/ou (iii) ao risco de crédito corporativo do Devedor e do
seu setor de atuagéo.

Risco de originagao e formalizagdo dos Créditos Imobiliarios

As CCI representam os Créditos Imobiliarios, oriundos das Letras Financeiras. Problemas na originacéo e na formalizagao dos Créditos Imobiliarios podem
ensejar o inadimplemento dos Créditos Imobiliarios, além da contestagdo de sua regular constituicdo por terceiros, causando prejuizos aos Titulares dos
CRI.
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Riscos de Formalizac&o do Lastro da Emissé&o

O lastro das CCIl é composto pelas Letras Financeiras. Falhas na constituicdo ou formalizagdo do Instrumento de Emissdo ou das CCl, bem como a
impossibilidade de execucao especifica de referidos titulos e dos Créditos Imobiliarios, caso necesséria, também podem afetar negativamente o fluxo de
pagamentos dos CRI, o que podera gerar prejuizos aos Investidores.

A adocéo da Taxa DI no calculo da Remuneracao dos CRI DI pode ser questionada judicialmente por se tratar de taxa divulgada por instituicédo
de direito privado destinada a defesa dos interesses de instituigdes financeiras

A Sumula n° 176, editada pelo Superior Tribunal de Justi¢ca, enuncia que é nula a clausula contratual que sujeita o devedor a taxa de juros divulgada pela
Anbid/CETIP, tal como o é a Taxa DI divulgada pela CETIP. A referida sumula decorreu do julgamento de ag8es judiciais em que se discutia a validade da
aplicagcdo da Taxa DI divulgada pela CETIP em contratos utilizados em operagdes bancarias ativas. Ha a possibilidade de, numa eventual disputa judicial, a
Sumula n° 176 vir a ser aplicada pelo Poder Judiciario para considerar que a Taxa DI ndo é valida como fator de remuneracao dos CRI DI ou de seu lastro.
Em se concretizando referida hipotese, o indice que vier a ser indicado pelo Poder Judiciario para substituir a Taxa DI, podera conceder aos Titulares dos
CRI DI juros remuneratdrios inferiores a atual Remuneracéo dos CRI DI.

Riscos Relativos a Responsabilizagdo da Emissora por prejuizos ao Patrim6nio Separado

Nos termos do Artigo 26 da Lei 14.430/22, a totalidade do patrim6nio da Emissora respondera pelos prejuizos que esta causar por descumprimento de
disposicgao legal ou regulamentar, por negligéncia ou administragcao temeraria ou, ainda, por desvio da finalidade do Patrimdnio Separado. No entanto, o
capital social da Emissora era, na data-base de 31 de dezembro de 2021, de R$17.311.097,28 (dezessete milhdes, trezentos e onze mil, noventa e sete
reais e vinte e oito centavos), dos quais R$ 12.311.097,28 (doze milhdes, trezentos e onze mil reais e noventa e sete reais e vinte e oito centavos) estdo
totalmente integralizados, que corresponde a pouco mais de 1% (um por cento). Sendo assim, caso a Emissora seja responsabilizada pelos prejuizos ao
Patrimonio Separado, o patriménio da Emissora nao sera suficiente para indenizar os Titulares dos CRI.

Auséncia de Coobrigacao da Emissora

O Patrimbnio Separado constituido em favor dos Titulares dos CRI ndo contam com qualquer garantia flutuante ou coobrigagdo da Emissora. Assim, o
recebimento integral e tempestivo pelos Titulares dos CRI dos montantes devidos conforme o Termo de Securitizacdo 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 situacdo econdmico-financeira do Devedor, como aqueles descritos nesta Se¢do, podera afetar negativamente o Patrimbnio Separado e,
consequentemente, os pagamentos devidos aos Titulares dos CRI, gerando prejuizos aos mesmos.
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A emissdo dos CRI depende da implementacdo de condi¢cBes precedentes, estabelecidas no Contrato de Distribuicdo, que podem ndo se
verificar

A emissdo dos CRI somente sera realizada pela Emissora ap6s o atendimento das condi¢Ges precedentes previstas no Contrato de Distribuigdo. O
Contrato de Distribuicdo prevé diversas condi¢des precedentes para a emissao dos CRI que devem ser satisfeitas anteriormente & data de concesséo do
registro da Oferta pela CVM. Na hip6tese do ndo atendimento das Condi¢es Precedentes, o Coordenador Lider podera decidir pela ndo continuidade da
Oferta.

O cumprimento pelo Coordenador Lider das obrigagfes assumidas nos termos do Contrato de Distribuigdo, é condicionado a satisfagdo, até a data da
concessao do registro da Oferta pela CVM, das Condi¢des Precedentes. Na hip6tese do ndo atendimento de uma ou mais Condi¢des Precedentes, o
Coordenador Lider podera decidir, a seu exclusivo critério, pela dispensa da Condigéo Precedente ndo cumprida ou pela ndo continuidade da Oferta.

Caso o Coordenador Lider decida pela ndo continuidade da Oferta, a Oferta ndo sera realizada e ndo produzira efeitos com relagdo a quaisquer das Partes,
com o consequente cancelamento da Oferta, observado o disposto no §4° do artigo 19 da Instrugdo CVM 400. Em caso de cancelamento da Oferta, todos
os Pedidos de Reserva, e as intengfes de investimento serdo automaticamente cancelados e a Emissora, o Devedor e o Coordenador Lider ndo serao
responsaveis por eventuais perdas e danos incorridos pelos potenciais investidores.

Nao emissao de carta de conforto relativa as demonstragdes financeiras publicadas da Emissora ou do Devedor

O Cadigo ANBIMA prevé entre as obrigagfes do Coordenador Lider a necessidade de envio a ANBIMA de uma copia da carta conforto e/ou de
manifestacdo escrita dos auditores independentes da Emissora e do Devedor acerca da consisténcia das informacdes financeiras constantes dos
Prospectos e/ou dos respectivos formularios de referéncia, relativas as demonstragfes financeiras da Emissora e do Devedor constantes dos Prospectos.
No ambito desta Oferta, ndo havera emissdo de carta conforto ou qualquer manifestacdo dos auditores independentes sobre a consisténcia das
informagdes financeiras da Emissora e do Devedor constantes dos Prospectos, o que podera prejudicar a analise dos Investidores acerca dos CRI e da
Oferta.

Eventual manifestagdo dos auditores independentes da Emissora e do Devedor quanto as informacdes financeiras constantes dos Prospectos poderia dar
um quadro mais preciso e transmitir maior confiabilidade aos Investidores quanto a situagéo financeira da Emissora e do Devedor quando de sua decisdo
de investimento.
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Risco de Distribuicdo Parcial e de Desconsideragédo do Pedido de Reserva e Intencéo de Investimento no caso de condicionamento

A Oferta poderéa ser concluida mesmo em caso de distribuicdo parcial dos CRI, na forma do artigo 30 da Instrucdo CVM 400, desde que haja a colocacédo
de CRI equivalente ao Montante Minimo e que o montante de CRI efetivamente colocado seja mutiplo de R$50.000,00 (cinquenta mil reais).

O Investidor podera, nos termos do artigo 31 da Instrucdo CVM 400, no ato de aceitacdo, condicionar sua adesé@o a Oferta desde que haja distribui¢éo: (i)
da totalidade dos CRI ofertados; ou (ii) de uma proporcao ou quantidade minima dos CRI originalmente objeto da Oferta, definida a critério do Investidor,
observado o Montante Minimo e o disposto abaixo.

Na hipétese prevista no item (ii) acima, o Investidor devera, no momento da aceitacdo, indicar se, implementando-se a condigdo prevista, pretende receber
a totalidade dos CRI por ele subscritos ou quantidade equivalente a proporgcdo entre o nimero de CRI efetivamente distribuidos e o nimero de CRI
originalmente ofertados, presumindo-se, na falta da manifestacéo, o interesse do Investidor em receber a totalidade dos CRI por ele subscritos.

Na hipotese de, ao final do Procedimento de Bookbuilding, (a) ndo haver a distribuicdo da totalidade dos CRI ofertados, na forma do item (i) acima, ou (b)
serem subscritos e integralizados CRI em montante inferior a quantidade minima de CRI indicada pelos Investidores na forma do item (ii) acima ou ainda (c)
ocorrer os cancelamentos de pedidos de reserva e intengdes de investimento previstos no item "Valor Total da Emissdo" no Sumario da Oferta deste
Prospecto, os respectivos CRI serdo cancelados e, automaticamente, os respectivos Pedidos de Reserva e intenc¢des de investimento.

Nessa hipotese, o investidor podera ver frustrada sua intengdo de investimento nos CRI, podendo ndo conseguir reinvestir os recursos com a mesma
remuneracao buscada pelos CRI ou sofrer prejuizos em razéo de eventual aplicagdo de aliquota do imposto de renda menos favoravel aquela inicialmente
esperada pelos Titulares dos CRI.
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A Oferta seré realizada em até 3 (trés) Séries, sendo que a alocacdo dos CRI entre as Séries sera definida apenas quando do encerramento da
Oferta, 0 que pode afetar a liquidez das séries com menor alocacéo.

O numero de séries emitidas e o nUmero de CRI alocado em cada série da Emissdo sera definido de acordo com a demanda dos CRI pelos Investidores,
conforme apurado durante o procedimento de distribuicdo dos CRI, observado que a alocagao dos CRI entre as Séries ocorrerda por meio do Sistema de
Vasos Comunicantes. Eventual série em que for verificada uma demanda menor poderd ter sua liquidez no mercado secundério afetada adversamente.
Portanto, ndo h&a qualquer garantia ou certeza de que o Titular dos CRI da respectiva Série conseguira liquidar suas posi¢cdes ou negociar seus CRI no
mercado secundario, tampouco pelo preco e no momento desejado, podendo causar prejuizos ao seu titular. Dessa forma, o Investidor que subscrever ou
adquirir os CRI da respectiva Série com menor demanda 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 da respetiva série.

Riscos Relacionados aos Prestadores de Servigcos dos CRA

A Emissora contratou diversos prestadores de servigos terceirizados para a realizagdo de atividades no ambito da Oferta. Caso qualquer desses
prestadores de servicos aumentarem significantemente seus precos ou ndo prestarem servicos com a qualidade esperada pela Emissora, podera ser
necessaria a substituicdo do respectivo prestador de servigo, o que pode afetar adversa e negativamente os CRI, a Emissora ou até mesmo criar eventuais
onus adicionais ao Patriménio Separado, o que podera gerar dispéndio de recursos adicionais pelos Titulares dos CRI caso o Patrimdnio Separado ndo
possua recursos suficientes para tanto.

Riscos decorrentes dos critérios adotados para a concesséao do crédito

A concessdo do crédito ao Devedor foi baseada exclusivamente na andlise da situagdo comercial, econémica e financeira do Devedor, bem como na
andlise dos documentos que formalizam o crédito a ser concedido. O pagamento dos Créditos Imobiliarios esta sujeito aos riscos normalmente associados
a andlise de risco e capacidade de pagamento do Devedor. Portanto, a inadimpléncia do Devedor pode ter um efeito material adverso no pagamento dos
CRI, podendo afetar de forma negativa os Titulares dos CRI.

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

Considerando que o Devedor emitiu as Letras Financeiras em favor da Emissora especificamente no &mbito da emissédo dos CRI e da presente Oferta, ndo
existem informagdes estatisticas sobre inadimplementos, perdas ou pré-pagamento dos Créditos Imobiliarios que compdem o Patrimdnio Separado.
Referida inexisténcia de informacgfes estatisticas sobre inadimplementos, perdas ou pré-pagamento impactam negativamente na andlise da qualidade dos
Créditos Imobiliarios decorrentes das Letras Financeiras e poderdo gerar um impacto negativo sobre a adimpléncia das Letras Financeiras e,
consequentemente, dos CRI, podendo afetar de forma negativa o fluxo de pagamentos dos CRI e, consequentemente, gerar um impacto negativo para o
Investidor.
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Liquidagao do Patrimdénio Separado

Na ocorréncia de qualquer dos Eventos de Liquidagao do Patriménio Separado, (i) podera ndo haver recursos suficientes no Patriménio Separado para que
a Emissora proceda ao pagamento antecipado dos CRI; e (ii) dado aos prazos de cura existentes e as formalidades e prazos previstos para serem
cumpridos no processo de convocacao e realizagdo da Assembleia Especial que deliberara sobre tais eventos, ndo é possivel assegurar que a deliberacéo
acerca da eventual liquidacdo do Patrimdnio Separado ocorrera em tempo habil para que o pagamento antecipado dos CRI se realize tempestivamente,
sem prejuizos aos Titulares dos CRI.

Na hipétese de a Emissora ser declarada inadimplente com relagdo a Emisséo e/ou ser destituida da administracdo do Patrimdnio Separado, o Agente
Fiduciario devera assumir a custddia e administracdo do Patrimdnio Separado. Em Assembleia Especial, os Titulares dos CRI deverdo deliberar sobre as
novas normas de administragdo do Patriménio Separado, inclusive para os fins de receber os Créditos Imobiliarios ou optar pela liquidacdo do Patrimdnio
Separado, que podera ser insuficiente para a quitacdo das obrigacdes perante os Titulares dos CRI. Na hipdtese de decisdo da Assembleia Especial de
promover a liquidagdo do Patriménio Separado, o Regime Fiduciario sera extinto. Nesse caso, os rendimentos oriundos das Letras Financeiras, quando
pagos diretamente aos Titulares dos CRI, serdo tributados conforme aliquotas aplicaveis para as aplicacdes de renda fixa, podendo impactar de maneira
adversa os Titulares dos CRI.

Riscos associados a guarda fisica de documentos pelo Custodiante

A Emissora contratard o Custodiante, que sera responséavel pela custddia dos Documentos Comprobatérios que evidenciam a existéncia dos Direitos
Creditérios do Agronegdcio. A perda e/ou extravio de referidos Documentos Comprobatérios poderéa resultar em perdas para os titulares de CRI.

Risco decorrente do descasamento da Remuneracgao das Letras Financeiras e da Remuneracéo dos CRI

Os pagamentos realizados pela Emissora aos Titulares dos CRI devero respeitar o intervalo minimo de 2 (dois) Dias Uteis contado do recebimento dos
Créditos Imobiliarios pela Emissora. Todos os pagamentos de remuneracao relacionados as Letras Financeiras serdo feitos com base no IPCA ou na Taxa
DI divulgados com 2 (dois) Dias Uteis de defasagem em relacdo a data de célculo para cada uma das datas de pagamento da Remuneracdo das Letras
Financeiras aplicaveis. Em razao disso, o IPCA ou a Taxa DI utilizado para o calculo do valor da Remuneragao dos CRI IPCA ou dos CRI DI a ser pago ao
respectivo Titular de CRI podera ser menor do que o IPCA ou a Taxa DI, divulgado nas respectivas datas de pagamento da Remuneracéo dos CRI IPCA ou
dos CRI DI, o que pode impactar no retorno financeiro esperado pelo respectivo Titular de CRI.

Os CRI sao lastreados em Créditos Imobiliarios oriundos das Letras Financeiras

Os CRI tém seu lastro nos Créditos Imobiliarios, os quais sdo oriundos das Letras Financeiras emitidas pelo Devedor, cujo valor, por lei, deve ser suficiente
para cobrir os montantes devidos aos Titulares dos CRI durante todo o prazo de Emissdo. Ndo existe garantia de que ndo ocorrera futuro descasamento,
interrupcé@o ou inadimplemento em seu fluxo de pagamento por parte do Devedor, caso em que os titulares poderéo 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 do Devedor
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Riscos Relacionados ao Devedor e ao Setor de Atuagdo do Devedor

A pandemia do Coronavirus (COVID-19) e a consequente desaceleracdo econdmica e volatilidade no mercado financeiro e de capitais brasileiro e mundial
tiveram e poderdo ter efeitos adversos graves nos negdcios, condicdo financeira, liquidez e resultados operacionais em nas unidades de negdcios do
Devedor.

Na medida em que a pandemia do COVID-19 afetar adversamente os negdcios, liquidez resultados operacionais e condicéo financeira, ela também tera o
efeito de aumentar materialmente muitos dos outros riscos descritos nesta sec¢ao "Fatores de risco".

A pandemia da COVID-19 e as medidas governamentais contra ela tiveram e provavelmente continuardo a ter um forte impacto nas condi¢des
macroecondmicas e financeiras globais e brasileiras, incluindo a interrup¢éo das cadeias de suprimentos e o fechamento ou paralizacéo das atividades de
diversas empresas, levando a perdas de receitas, aumento do desemprego e estagnagéo e contragdo econdmica.

A pandemia da COVID-19 também resultou em uma volatilidade substancialmente maior nos mercados financeiros brasileiros e internacionais e em
indicadores econémicos, incluindo taxas de cambio, taxas de juros e spreads de crédito. A titulo de exemplo, como resultado da maior volatilidade, o circuit
breaker da B3 foi acionado oito vezes no més de marco de 2020 e o valor dos ativos foi impactado negativamente. Quaisquer choques ou movimentos
inesperados nesses fatores de mercado podem resultar em perdas financeiras associadas a carteira de negociagdo ou ativos financeiros do Devedor, que
podem deteriorar a condic¢do financeira do Devedor. Além disso, as preocupacdes do mercado podem se traduzir em restricdes de liquidez e acesso
reduzido a financiamento nos mercados local e internacional, afetando negativamente os negdcios do Devedor.

As medidas adotadas pelas autoridades governamentais em todo o mundo, inclusive no Brasil, para estabilizar os mercados e suportar o crescimento
econdmico podem nédo ser suficientes para controlar a alta volatidade ou evitar reducdes graves e prolongadas das atividades econdmicas. Adicionalmente,
as medidas de distanciamento social impostas pelas autoridades governamentais para contencdo da pandemia da COVID-19 resultaram na acentuada
gueda ou até mesmo na paralisacdo das atividades de empresas de diversos setores com os quais o0 Devedor negocia ou que o Devedor de outra forma
atende. Nao ha como prever se novos padrdes de contagio, aumento da gravidade da doenga ou outros fatores relacionados a pandemia, incluindo o
acesso ou a eficiéncia da vacina, podem resultar em novas politicas ou em medidas mais restritivas. Tais politicas e medidas influenciaram o
comportamento do mercado consumidor e da populagdo em geral, da demanda de servigos, produtos e de crédito.
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Os fracos fundamentos macroecondmicos, aliados a desaceleracdo do mercado causada pela pandemia de COVID-19, tiveram e provavelmente
continuardo a ter um impacto negativo no desempenho de todas as unidades de negécios do Devedor, principalmente na forma de:

. uma reducao repentina e significativa no valor de mercado de ativos em que o Devedor detém grandes posi¢cdes de negociacdo e investimento,
tais como de renda fixa, cambio, commodities e titulos e valores mobilidrios — tanto no Brasil quanto em outros lugares, incluindo a Europa e os Estados
Unidos, os quais também sofrem com alto grau de volatilidade;

. uma reducdo na demanda e nas receitas de servigcos de Investment Banking do Devedor, como ocorreu nos primeiros estagios da pandemia
devido & queda acentuada no numero e tamanho de ofertas publicas, de fusdes e aquisicbes (M&A), taxa de consultoria, taxa de subscricdo e outros
servicos financeiros;

. um aumento relevante dos riscos associados ao mercado de dividas corporativas, incluindo aqueles resultantes do aumento na inadimpléncia, nas
renegociacdes de contratos de divida existentes e em eventuais alega¢8es de forca maior, podendo majorar as provisdes de perdas, fazendo com que as
perdas com empréstimos excedam os valores provisionados, e impactar a propor¢do de empréstimos em atraso em relacdo ao total de empréstimos
concedidos pelo Devedor, com particular impacto em negdcios de empréstimos corporativos;

. restricdes de liquidez e acesso reduzido a financiamento nos mercados local e internacional, afetando negativamente os negécios do Devedor;

. aumento do custo e/ou diminui¢éo da eficacia de operagdes de derivativos de hedge;

aumentos significativos nas chamadas de margem em contratos de derivativos;

. rebaixamentos de classificagdo de risco de crédito (rating) dos clientes do Devedor, com deterioragdo de crédito e inadimpléncia em muitos
setores, incluindo relativos aos setores aéreos, hoteleiros e atacadistas, levando os devedores a situagBes de inadimplemento técnico por quebras de
covenants;

. reducdes no AuM e no AuA, como resultado do menor apetite de clientes para risco, com um impacto correspondente nas taxas que o Devedor

pode cobrar de seus clientes, muitas vezes baseadas no valor da carteira, e, desse modo, impactando negativamente o resultado da asset manager, wealth
management, sales e trading;

. impacto negativo na execucgdo da estratégia do Devedor de consumer banking e seguro para consumidores, inclusive por meio de nossa unidade
de varejo digital,
. restricdes a certas atividades de negécios que possam impactar o Devedor, seus funcionarios, fornecedores, clientes, clientes de contrapartes e

outros parceiros de negocios, afetando assim nossas operacoes e a capacidade dos clientes do Devedor de realizar negécios e cumprir suas obrigacdes
com o Devedor; e

. um aumento de investimentos e gastos do Devedor com seguranca cibernética, seguranga da informacéo e com medidas de reducéo dos riscos
operacionais como expandindo a infraestrutura de trabalho remoto ou home office.
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As politicas, procedimentos e métodos de gestdo de riscos de mercado, de crédito e operacional do Devedor podem nédo ser totalmente eficazes para
mitigar a exposicdo aos riscos causados ou potencializados pela atual pandemia. Ainda, a pandemia da COVID-19 aumentou o risco de que os valores
recuperaveis de ativos imobilizados, intangiveis e investimentos em participacdes societarias utilizados nos testes de impairment financeiro do Devedor
sejam diferentes do valor recuperavel real de tais ativos, o que pode afetar adversamente o Devedor e, consequentemente, sua capacidade de pagamento
dos Créditos Imobiliarios.

Os efeitos econdmicos da pandemia da COVID-19 aumentaram a demanda de mercado por linhas de crédito, pressionando a liquidez e os indices de
capital e alavancagem do Devedor.

A extensdo dos impactos da pandemia da COVID-19 nos negécios, na condicdo financeira, na liquidez e nos resultados do Devedor dependera de
desenvolvimentos futuros, que sdo altamente incertos, imprevisiveis e que dependem de diversos fatores que estdo fora do seu controle, incluindo a
possibilidade de ondas adicionais de surtos e a intensidade da retracdo econémica resultante das a¢gbes tomadas, ou a serem tomadas, pelas autoridades
governamentais e a comunidade cientifica em resposta a pandemia, inclusive em relagdo a disponibilidade e eficiéncia de vacinas e outros tratamentos. Os
consumidores afetados pela pandemia da COVID-19 podem continuar demonstrando comportamentos de retracdo, mesmo apés o término da crise,
mantendo baixos niveis de gastos discricionarios a longo prazo, motivo pelo qual certos setores atendidos pelo Devedor podem demorar mais para se
recuperar (particularmente, setores como hoteleiro, aviagdo civil, shopping centers e atacadistas).

A resposta do presidente Bolsonaro a pandemia foi duramente criticada tanto no Brasil como no exterior, e os efeitos desestabilizadores da pandemia da
COVID-19 aumentaram a incerteza politica e a estabilidade no Brasil, especialmente apds a saida de diversos ministros de grande importancia, bem como
apos as alegacdes de corrupcao contra o presidente Bolsonaro.

Na medida em que a pandemia da COVID-19 afeta adversamente os negdcios, resultados operacionais e condi¢des financeiras do Devedor, tal fato
também possui o efeito de aumentar muito dos outros riscos indicados nesta secdo, o que poderia afetar negativamente sua capacidade de pagamento dos
Créditos Imobiliarios

O Devedor pode sofrer perdas significativas em suas atividades de negociacdo e investimento devido a flutuagdes do mercado e volatilidade.

O Devedor mantém grandes posicdes de negociacdo e investimento em renda fixa, moeda, commodities e no mercado de agdes — tanto no Brasil quanto
em outros lugares, incluindo a Europa e os Estados Unidos. Na medida em que o Devedor detém posi¢cdes em quaisquer desses ativos, em qualquer
localidade, uma recessdo nesses mercados pode resultar em perdas decorrentes do declinio do valor dessas posi¢des. Ao mesmo tempo, na medida em
que o Devedor detém posi¢Bes vendidas em quaisquer desses mercados, uma recuperacdo nesses mercados pode expor o Devedor a perdas
potencialmente ilimitadas enquanto ndo houver eventual sucesso do Devedor em compensar tais posi¢cdes através da aquisi¢cdo de ativos de mercados em
ascensdo. O Devedor podera tracar uma estratégia, contemplando em manter posi¢cbes compradas em um ativo e posi¢cées vendidas em outro, a partir do
qual pode-se eventualmente obter receitas decorrentes das alteragcdes no valor relativo aos respectivos ativos
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Muitas das estratégias de hedge do Devedor séo baseadas em negociacdo de padrdes e correlagdes. Caso o valor relativo dos dois bens sofra mudancas
em uma direcdo ou maneira que ndo tenha sido antecipada pelo Devedor ou contra a qual o Devedor ndo buscou protecéo, o Devedor pode sofrer perdas
nessas posi¢des casadas. Assim, as estratégias de hedge podem néo ser totalmente eficazes para atenuar a exposi¢ao ao risco do Devedor em todos 0s
ambientes de mercado ou contra todos o0s tipos de riscos, particularmente no contexto de extrema volatilidade do mercado, em decorréncia dos impactos
gue estdo sendo causados pela pandemia da COVID-19. Riscos inesperados do mercado podem impactar as estratégias de hedge do Devedor no futuro.
Adicionalmente, o Devedor detém posi¢des de negociagdo e investimentos substanciais que podem ser negativamente afetados pelo nivel de volatilidade
nos mercados financeiros (ou seja, 0 grau em que 0s pregos de negociacao flutuam ao longo de um determinado periodo, em um determinado mercado),
independentemente dos niveis de mercado.

O Devedor depende de seus Partners Seniores e a saida de qualquer desses individuos pode prejudicar a sua capacidade de executar suas
estratégias comerciais e suas politicas de investimento.

O Devedor depende de seus Partners Seniores para o desenvolvimento e execugdo de suas estratégias comerciais e politicas de investimento, inclusive no
que se refere a administracdo e a operagdo de seus negocios. O sucesso do Devedor depende, significativamente, da continuidade dos servicos dos
Partners Seniores. O Devedor também conta com a rede de contatos comerciais, 0 historico profissional e a reputacéo destas pessoas.

Qualquer Partner Senior do Devedor pode deixar o Devedor para estabelecer ou trabalhar em empresas que sejam competidores do Devedor. Ademais, se
qualquer Partner Senior se juntar a um atual concorrente ou constituir uma empresa concorrente, alguns dos clientes do Devedor poder&o optar por utilizar
os servigos desse concorrente. Nao ha qualquer garantia de que os acordos firmados com esses profissionais, tais como acordos de remuneragao ou nao
concorréncia, sejam suficientemente amplos e eficazes para impedi-los de deixar o Devedor e de constituir ou se juntar aos concorrentes do Devedor ou de
gue os acordos de ndo concorréncia serdo aceitos judicialmente caso o Devedor busque o cumprimento de seus respectivos direitos de ndo concorréncia.
Para informacg@es adicionais sobre o Partnership, veja o item 15.8 do Formulario de Referéncia do Devedor.

Por exemplo, ap0s a prisao, custddia e suspensao tempordria do cargo do ex-Diretor Presidente e Presidente do Conselho de Administracéo do Devedor,
André Santos Esteves, em 2015, por alega¢fes de obstrugdo da Justica e de organizacdo criminosa, o Devedor enfrentou uma série de desafios
operacionais e financeiros significativos e consequentes efeitos adversos. Com o retorno de André Esteves ao Devedor na qualidade de Senior Partner
apos o encerramento de sua prisdo domiciliar em abril de 2016, os processos existentes relacionados a ele ou eventuais acusagdes contra o Sr. André
Esteves ou outros membros da administracdo, fundamentadas ou ndo, podem causar um efeito material adverso no Devedor, em sua reputagdo e em seus
negocios. Na hipotese de saida ou suspenséo dos Partners Seniores, o Devedor podera enfrentar dificuldades em encontrar substitutos adequados, o que
pode ter um efeito material adverso sobre o Devedor e, consequentemente, em sua capacidade de pagamento dos Créditos Imobiliarios, podendo gerar
prejuizos aos Titulares dos CRI.
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A capacidade do Devedor de manter seus profissionais é fundamental para seu sucesso, e sua capacidade de crescer e continuar a competir de forma
eficaz pode depender da sua capacidade de atrair novos Partners e profissionais-chave.

Os profissionais do Devedor sdo o seu ativo mais importante, e o seu sucesso (incluindo sua capacidade de competir de forma eficaz em seus negécios) é
extremamente dependente dos esfor¢os de todos os Partners (e, de forma mais importante, dos Partners Seniores). Consequentemente, o crescimento e
sucesso futuro do Devedor dependem em amplo grau da sua capacidade de manter e motivar os seus Partners e outros profissionais-chave e de contratar,
manter e motivar de forma estratégica novos talentos, incluindo novos Partners e outros profissionais-chave. O Devedor pode ndo ser bem-sucedido em
seus esforcos em contratar, manter e motivar os profissionais pretendidos, na medida em que o mercado para profissionais qualificados do mercado
financeiro é extremamente competitivo.

Por exemplo, o ex-Presidente do Conselho de Administracdo do Devedor, Marcelo Kalim, que permanece como socio controlador enquanto a transferéncia
de sua participagdo societaria permanece sujeita a aprovagdes regulatorias, fundou uma plataforma bancaria digital de varejo com outros ex-Partners do
Devedor. A habilidade do Devedor de atrair, reter e motivar tais individuos dependente da habilidade do Devedor de oferecer incentivos e oportunidades
atraentes. Os incentivos que o Devedor fornece ou oferece para estas pessoas podem ndo ser eficazes para atrair, manter e motivar estas pessoas,
especialmente em um cenério de queda de performance do Devedor.

O Devedor pode néo ser capaz de identificar, consumar, integrar ou ter sucesso e auferir os beneficios de aquisi¢cdes passadas e futuras.

AquisicOes estratégicas tém sido historicamente parte da estratégia de crescimento do Devedor, e o Devedor possui a intengdo de continuar a fazer
aquisicOes estratégicas de empresas ou ativos complementares ao seu core business, aos seus paises de atuacdo e a sua cobertura de clientes. O
Devedor engajou-se em diversas operacdes de fusdes e aquisicdes no passado e o Devedor podera realizar novas aquisi¢ées no futuro como parte de sua
estratégia de crescimento no setor de servicos financeiros.

O Devedor ndo pode garantir que sera capaz de identificar e garantir oportunidades de aquisicdo adequadas. Além disso, a sua capacidade de realizar
aquisicdes bem-sucedidas em termos favoraveis pode ser limitada pelo nimero de alvos de aquisicao disponiveis, demandas internas de recursos e, na
medida do necessario, a sua capacidade de obter financiamento em termos satisfatorios para aquisicbes maiores, bem como a sua capacidade de obter as
aprovacdes societarias, regulatorias ou governamentais exigidas.

Além disso, mesmo que seja identificado um objeto de aquisicéo, terceiros com quem o Devedor possui relagées comerciais podem néo estar dispostos a
celebrar acordos em termos comercialmente aceitaveis em relagdo a uma transagédo especifica. A aquisicdo pode também nao ser concluida por um longo
periodo de tempo, ou até cancelada, por diversas razdes, incluindo a ndo satisfacdo das condi¢cBes precedentes ou a ndo obtencdo das aprovacOes
regulatdrias exigidas, assim como condi¢des para aprovagdo podem ser impostas, que ndo sdo passiveis de antecipagao.
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A negociacdo e a conclusdo de potenciais aquisicdes, consumadas ou nado, podem também potencialmente afetar os atuais negécios do Deve u
desviar recursos substanciais. Como resultado, 0s seus negdcios, perspectivas de crescimento, resultados de operagdes e condi¢fes financeiras podem
ser material e negativamente afetados, o que poderia afetar negativamente sua capacidade de pagamento dos Créditos Imobiliarios.

Ademais, as aquisicdes podem expor o Devedor a obriga¢des ou contingéncias desconhecidas incorridas antes da aquisicdo das empresas adquiridas ou
dos respectivos ativos. A diligéncia realizada para avaliar a situacéo legal e financeira das empresas a serem adquiridas, bem como quaisquer garantias
contratuais ou indenizatdrias recebidas dos vendedores das empresas-alvo ou dos respectivos negocios, podem ser insuficientes para detectar, proteger ou
indenizar o Devedor de quaisquer contingéncias que possam surgir. Quaisquer contingéncias significativas decorrentes de aquisicbes podem prejudicar as
atividades, resultados e reputacéo do Devedor. Além disso, o Devedor podera adquirir empresas que ndo estéo sujeitas a auditoria externa independente, o
gue pode aumentar os riscos relacionados as aquisigcoes.

A integracdo bem-sucedida das aquisi¢fes do Devedor é importante para alcancar o objetivo de tornar o Devedor um lider global em servigos financeiros. A
incapacidade de auferir o beneficio de qualquer aquisigdo pode ser devido a uma série de fatores, incluindo a incapacidade de (i) implementar a cultura nas
empresas adquiridas, (ii) integrar as respectivas politicas operacionais e contabeis e procedimentos, bem como como sistemas de informagao e operacdes
de back-office com as das empresas adquiridas, (iii) agilizar operacdes de sobreposicdo e de consolidacdo de subsidiarias, (iv) manter a administracéo
existente na medida necessaria ou realizar a readequacgdo das operagdes, (V) evitar potenciais perdas ou prejuizos as relagdes com os clientes existentes
das empresas adquiridas ou com os clientes existentes do Devedor, ou (vi) de qualquer outra forma gerar receitas suficientes para compensar os custos e
despesas de aquisices.

Além disso, o sucesso de qualquer aquisigdo sera, pelo menos em parte, sujeito a uma série de fatores econémicos e outros que estdo além do controle do
Devedor. Qualquer combinacéo dos fatores mencionados acima pode resultar na incapacidade do Devedor de integrar as empresas ou ativos adquiridos ou
obter o crescimento ou as sinergias esperadas de uma transacéo especifica. Como resultado, os negécios, resultados operacionais e condi¢gfes financeiras
do Devedor podem ser materialmente e negativamente afetados, prejudicando, consequentemente, sua capacidade de pagamento dos Créditos
Imobiliarios.

As receitas dos segmentos de Investment Banking, Corporate Lending e Sales and Trading do Devedor poderdo sofrer efeitos adversos, na
hipétese de condi¢gdes econdmicas ou de mercado adversas.

Condicdes financeiras ou econdmicas desfavoraveis, tanto no Brasil quanto no exterior, podem reduzir a quantidade e o volume das operagdes nas quais 0
Devedor atua como coordenador (underwriting), fornece consultoria em fusdes e aquisicdes (M&A) e outros servigos. Condi¢cdes econdmicas e de mercado
desfavoraveis ou incertas podem ser causadas por: (i) redugdo no crescimento econdmico, nos negocios ou na confianca do investidor ou das empresas;
(i) limitac&o da disponibilidade ou aumento do custo de crédito e de capital; (iii) aumentos da inflacdo, taxas de juros, volatilidade da taxa de cambio, juros
moratérios ou do preco de commodities basicas; (iv) eclosdes de hostilidades, pandemias ou outra instabilidade geopolitica; (v) escandalos corporativos,
politicos ou de outra natureza que reduzam a confianga do investidor nos mercados de capitais; ou (vi) por uma combinac&o desses ou de outros fatores,
como é o caso da extrema perturbacao social, financeira, macroecondmica e politica causada pela pandemia da COVID-19.
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As receitas de Investment Banking do Devedor, auferidas através de remuneracéo pela prestagdo de servigcos de consultoria financeira e comissodes pela
atuacgdo de coordenador em distribuicdo de valores mobiliarios, séo diretamente relacionadas ao nimero e ao volume das operagdes nas quais o Devedor
participa, podendo ser adversamente afetadas por uma retra¢éo continua do mercado. Especificamente, os resultados operacionais do Devedor podem ser
adversamente afetados pela reducao significativa da quantidade ou do volume das ofertas coordenadas pelo Devedor.

Historicamente, as taxas de crescimento do PIB afetam o volume de empréstimos no Brasil, ja que o crescimento se traduz em um aumento na distribuigao
de renda e no aumento do consumo. O crescimento significativo no PIB do Brasil de 2008 a 2010 correspondeu a um aumento médio no volume de
empréstimos para o setor bancario brasileiro. A partir de 2011, no entanto, o PIB brasileiro estagnou- se, transformando-se em uma prolongada recessao.
Em 2014, o PIB brasileiro cresceu apenas 0,5% e registrou perdas no PIB de 3,5% e 3,3% em 2015 e 2016, respectivamente. No primeiro semestre de
2017, o PIB brasileiro ndo apresentou crescimento em relagdo ao primeiro semestre de 2016, devido ao agravamento da inflagdo, a uma série de aumentos
de impostos, cortes de gastos e diminuigao da confianca do consumidor. O PIB do Brasil cresceu 1,1% no total em 2017, comparado a uma contragdo de
3,3% em 2016. Em 2018 o PIB brasileiro cresceu 1,1%. O PIB em 2019 cresceu 1,1% comparado a 2018. O PIB brasileiro caiu 3,9% no terceiro trimestre
de 2020 comparado com o terceiro trimestre de 2019. Nesse sentido, condi¢cdes econdmicas adversas como desaquecimentos prolongados na economia
brasileira, bem como os impactos materiais causados pela pandemia do COVID-19, podem afetar o0 segmento de negdcio de empréstimo, assim como de
Sales and Trading, afetando de forma negativa o Devedor e, consequentemente, sua capacidade de pagamento dos Créditos Imobiliarios.

A contratagdo do Devedor para a prestacdo de servigcos assessoria em atividades de Investment Banking ndo implica necessariamente em
contratacGes subsequentes.

Os clientes do Devedor em geral o contratam em carater ndo exclusivo, por projeto, em operagdes de curto prazo, tendo por objeto operagfes ou projetos
especificos relacionados as atividades de Investment Banking, ao invés de celebrar contratos exclusivos de longo prazo, tal como em mandatos para
alienacdo da totalidade ou de uma parcela significativa dos negdcios de um cliente. Como as contratacdes e acordos ndo necessariamente conduzem as
futuras contratag8es, o Devedor precisa buscar constantemente novas contratagdes, principalmente quando os atuais contratos sdo concluidos com éxito
ou encerrados.

Consequentemente, altos niveis de atividades em qualquer periodo ndo sdo necessariamente indicativos da continuidade dos altos niveis de atividades no
periodo imediatamente seguinte ou em qualquer outro periodo. Quando uma contratagdo € encerrada, seja em fungdo do cancelamento da operagdo por
razBes de condi¢bes de mercado ou por outra causa, o Devedor pode auferir comiss@es limitadas ou ndo auferir comissdo alguma e pode ndo ser capaz de
recuperar os custos incorridos antes do encerramento, o que podera afetar negativamente o Devedor e, consequentemente, a sua capacidade de
pagamento dos Créditos Imobiliarios
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As areas de negocio de Asset Management e de Wealth Management podem ser afetadas pela baixa performance dos produtos ofertados.

Baixos retornos de investimento nas areas de negocios de Asset Management e de Wealth Management em razdo de sua performance abaixo da
expectativa (em relagdo aos competidores ou aos indicadores de performance) pelos fundos ou contas sob a gestdo do Devedor ou pelos produtos por ele
ofertados ou desenvolvidos (incluindo como resultado dos impactos da pandemia COVID-19), afetam a capacidade do Devedor de manter os ativos
existentes e de atrair novos clientes ou ativos adicionais dos seus atuais clientes. Tal fator pode afetar adversamente as taxas de gestdo e de performance
recebidas pelo Devedor do seu Asset Management e Wealth Management.

A receita auferida pelo Devedor com taxas relativas as areas de negécio de Asset Management e de Wealth Management pode ser reduzida em
razdo de eventos capazes de uma retracdo do mercado ou afetar a reputagédo do Devedor.

Uma retracdo do mercado pode levar a uma reducdo do volume de operacdes realizadas pelo Devedor para seus clientes e, por conseguinte, reduzir as
receitas que recebe de suas operacdes de Asset Management e de Wealth Management. Ademais, uma retracdo do mercado pode aumentar os resgates
por parte de clientes que migram ativos para classes de ativos mais tradicionais e sujeita a riscos reduzidos, ou reduzir o valor das carteiras de clientes. A
titulo de exemplo, como resultado dos efeitos da pandemia da COVID-19 e de uma redugdo do apetite ao risco pelos clientes do Devedor, os clientes
realocaram seu portfolio, favorecendo investimentos de maior liquidez e menor risco.

Dessa forma, taxas cobradas decorrentes das atividades de Asset Management e de Wealth Management poderdo ser adversamente impactadas, na
medida de um cenério de mercado negativo ou devido a eventos ou publicidade que afetam a reputacdo do Devedor, uma vez que as taxas da gestdo de
ativos e fortunas que o Devedor cobra séo baseadas em fungéo do valor do portfélio de tais clientes.

O Devedor esté sujeito ariscos de liquidez que podem afetar suas operagdes e seus resultados.

A manutencéo de nivel de liquidez adequado é fundamental para os negdcios do Devedor, possibilitando que suas obrigagdes perante clientes e centrais
de liquidagéo (clearings) sejam honradas e evitando que escassez de caixa gere dificuldades em honrar seus passivos.

Caso, por qualquer motivo, haja um problema de liquidez e/ou de fluxo de caixa, levando a um desenquadramento ou descasamento entre ativos e
passivos, inclusive considerando-se os diferentes prazos de liquidagdo de operagdes de clientes, o Devedor podera nao ser capaz de cumprir com suas
obrigacdes financeiras perante clientes e centrais de liquidacdo (clearings) , o que podera afetar negativamente o Devedor e, consequentemente, a sua
capacidade de pagamento dos Créditos Imobiliarios.

Ainda, os recursos mantidos em contas de liquidagdo pendentes de clientes sao aplicados no mercado em determinadas condi¢des de liquidez. Nao é
possivel garantir que ndo havera saques substanciais no futuro, os quais poderdo gerar descasamento entre a liquidez dos ativos e 0s passivos do
Devedor. Caso ocorram saques em volumes extraordinarios, o Devedor podera ter dificuldades de obter recursos necessarios para honrar tais saques,
levando a um inadimplemento com seus respectivos clientes e consequente dano a sua imagem
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Danos a imagem do Devedor e/ou de seus administradores podem gerar perda de confianga dos clientes e desencadear um aumento significativo do
volume de saques, o que, possivelmente, colaborara para um descasamento ainda maior entre a liquidez dos ativos e passivos e podera gerar maior
inadimpléncia do Devedor. Além disso, os impactos econdmico-financeiros causados pela pandemia da COVID-19 e a atuacdo regulatéria perante a
pandemia podem causar limitagdes a liquidez e ao capital. A pandemia da COVID-19 e a consequente desaceleragdo econémica e volatilidade no mercado
financeiro e de capitais brasileiro e mundial tiveram e provavelmente continuardo a ter efeitos adversos graves nos seus negdcios, em sua condi¢do
financeira, em sua liquidez e em seus resultados operacionais nas suas unidades de negdcio. Na medida em que a pandemia do COVID- 19 afeta
adversamente os negdcios, os resultados de liquidez das operac¢des do Devedor e a condicao financeira do Devedor, ela também tera o efeito de aumentar
materialmente outros riscos descritos nesta secao.

O Devedor adotou medidas para preservar a sua liquidez. Caso o cenario macroecondmico desafiador e as condigbes dos mercados financeiros resultantes
da pandemia do COVID- 19 persistam, o Devedor podera enfrentar possiveis restrices futuras a liquidez e ao capital.

A ocorréncia de eventos relacionados ao risco de liquidez pode afetar substancialmente as atividades e os resultados do Devedor, o que podera afetar
negativamente sua capacidade de pagamento dos Créditos Imobiliarios.

A incapacidade de obter financiamento ou de vender ativos pode prejudicar a liquidez do Devedor.

O Devedor continua a depender do acesso continuo a crédito para financiar suas operagdes diarias. A incapacidade de captar recursos nos mercados de
divida de longo ou de curto prazos ou de contratar opera¢des de recompra ou empréstimos de valores mobiliarios pode causar efeito adverso relevante
sobre a liquidez do Devedor. O acesso a crédito em valores adequados para prover recursos as atividades do Devedor pode ser prejudicado por fatores
que o afetem especificamente ou que afetem o setor de servicos financeiros em geral. Por exemplo, os credores poderiam vir a desenvolver uma
percepgdo negativa das perspectivas financeiras de longo ou de curto prazos do Devedor e restringir o acesso a financiamento pelo Devedor, (i) se este
incorrer em grandes prejuizos em decorréncia de determinadas operacdes de renegociacao, (ii) se o seu nivel de atividade comercial diminuir, (iii) se as
autoridades regulatérias tomarem medidas significativas contra o Devedor ou (iv) se o Devedor identificar que qualquer de seus profissionais se envolveu
com atividades néo autorizadas, ilegais ou desabonadoras.

A capacidade de tomar empréstimos nos mercados de divida também pode ser prejudicada por fatores que ndo sao especificos ao Devedor, tais como
severas instabilidades dos mercados financeiros (inclusive por conta da pandemia de COVID-19) ou visGes negativas sobre as perspectivas dos setores de
Investment Banking, de valores mobiliarios ou da industria de servigos financeiros de modo geral.

Além disso, o Devedor depende de depésitos interbancarios como principal fonte de recursos ndo garantidos de curto prazo para as suas operacoes. No
terceiro trimestre de 2020, o Devedor possuia R$52.495,2 milh6es em depodsitos, compostos majoritariamente por depdésitos a prazo no valor de
R$49.753,7 milhdes. A liquidez do Devedor depende em grande parte da capacidade de refinanciar esses empréstimos de forma continua. Os bancos que
detém depositos interbancarios com o Devedor ndo tém obrigacdo de renova-los quando os depdsitos em aberto se vencerem. Se o Devedor nao
conseguir refinanciar esses empréstimos de curto prazo, o Devedor sera adversamente afetado, o que podera afetar sua capacidade de pagamento dos
Créditos Imobiliarios.
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Caso o Devedor seja incapaz de tomar empréstimos para que consiga honrar com seus vencimentos, o Devedor podera ter que vender ativos. Em
determinados ambientes de mercado, como periodos em que o mercado esta incerto ou volatil, a liquidez geral do mercado pode ser reduzida, inclusive
como resultado do impacto da pandemia da COVID-19. Em tempos de liquidez reduzida, o Devedor pode ser incapaz de vender alguns de seus ativos, ou
podera ter que vender ativos a precos depreciados, o que poderia afetar adversamente o Devedor. A capacidade do Devedor de vender seus ativos pode
ser afetada por outros participantes do mercado que busquem vender ativos similares ao mesmo tempo no mercado, o que podera afetar negativamente o
Devedor e, consequentemente, a sua capacidade de pagamento dos Créditos Imobiliarios.

A reducao das classificacdes de crédito (ratings) do Devedor pode prejudicar sua liquidez e sua competitividade, bem como aumentar seus
custos de captacéo.

Os custos de captagdo e o acesso ao mercado de capitais de divida do Devedor dependem de forma significativa de suas classificagfes de crédito
(ratings). Essas classificagdes séo atribuidas por agéncias privadas de classificagao de crédito que podem reduzir ou retirar as classificacdes atribuidas ao
Devedor ou, ainda, coloca-las sob observacdo (credit watch) com implicag6es negativas a qualquer tempo. Os ratings sdo também relevantes para o
Devedor quando concorre em certos mercados e quando realiza operag6es de longo prazo, inclusive de derivativos em mercado de balcdo. Uma reducgdo
das classificacGes de crédito do Devedor pode aumentar seus custos de captacdo de empréstimo e limitar seu acesso aos mercados de capitais. Isto, por
sua vez, pode reduzir as receitas e prejudicar a liquidez do Devedor.

Por exemplo, em 2016, as agéncias de classificacdo de risco, Moody’s Investor Service, Fitch Ratings Inc. e Standard and Poor's rebaixaram alguns dos
titulos do Devedor, refletindo a opinido de que o perfil do Devedor havia enfraquecido de forma duradoura apés a prisdo do ex-presidente do Conselho de
Administracdo e ex-Diretor Presidente do Devedor. Além disso, (i) as agéncias de classificagdo de risco previram que o0s lucros recorrentes diminuiriam
como resultado da saida de clientes em certas linhas de negdcios, agravada por uma deterioragao geral no ambiente operacional; e (ii) as perspectivas
negativas dos riscos de execucdo capturados pelas agéncias de crédito relacionaram-se a venda de ativos, bem como as preocupagdes com a
estabilizagdo de lucros, financiamento e liquidez.

O Devedor ndo pode garantir que as agéncias de classificagdo de risco ndo rebaixardo ainda mais suas classificagées de crédito e os ratings dos titulos do
Devedor. Alteragdes nas circunstancias, reais ou percebidas, podem resultar em alteracdes significativas nos ratings de crédito, o que, por sua vez, poderia
afetar negativamente os ganhos e liquidez do Devedor, e, consequentemente, a sua capacidade de pagamento dos Créditos Imobiliarios.
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A capacidade de expanséo internacional do Devedor dependera de sua capacidade de competir com sucesso com institui¢cdes financeiras
globais.

O Devedor acredita que existem oportunidades atraentes para a expansao seletiva fora do Brasil, como evidenciado pelas aquisicbes em 2012 de Celfin e
da Bolsa y Renta, a abertura de um banco no Chile em dezembro de 2014 e a abertura pelo Devedor de escritorios locais em Bogota e Medellin, na
Colémbia, Cidade do México, no México e em Buenos Aires, na Argentina e Lisboa. Com a finalidade de beneficiar-se de tais oportunidades, o Devedor
deve competir, com instituicdes financeiras e gestores de ativos e de patrimdnio com base em importantes mercados estrangeiros, particularmente na
América Latina, nos Estados Unidos, na Europa e na Asia. Algumas dessas instituicdes sdo maiores, melhor capitalizadas e com uma presenca local mais
forte e uma histdria operacional mais longeva nesses mercados do que o Devedor. O Devedor ndo pode garantir que a sua estratégia de expansao
internacional serd bem-sucedida.

As politicas, procedimentos e métodos de gestdo de riscos de mercado, de crédito e operacional do Devedor poderdo ndo ser totalmente
eficazes para gerenciar a exposi¢ao a riscos nédo identificados ou néo previstos do Devedor.

As técnicas e estratégias de gestdo de riscos de mercado e de crédito do Devedor, incluindo o uso da métrica de Value at Risk, ou "VaR", e outras
ferramentas de modelagem estatistica poderdo ndo ser totalmente eficazes para gerenciar a exposicao a risco do Devedor em todos os ambientes de
mercado econdmico ou contra todos os tipos de risco, inclusive riscos que o Devedor ndo identificou ou previu. Algumas das ferramentas e métricas
qualitativas para gestdo de risco do Devedor tomam por base a observacdo do comportamento histérico do mercado. O Devedor aplica ferramentas
estatisticas e outras ferramentas em tais observacdes para chegar a quantificages de suas exposi¢des a risco.

Essas ferramentas e métricas qualitativas poderao falhar com relagdo as previsdes de exposi¢des a riscos futuros. Essas exposi¢es a risco podem, por
exemplo, decorrer de fatores que néo foram previstos ou avaliados corretamente nos modelos estatisticos do Devedor. Isto pode impactar a capacidade do
Devedor de gerir 0s riscos a que esta exposto. Os prejuizos do Devedor, consequentemente, podem ser significativamente maiores do que indicam as
medi¢Bes historicas. Ademais, a modelagem quantificada do Devedor nédo leva em conta todos os riscos. A abordagem mais qualitativa para gerenciar tais
riscos pode se revelar insuficiente, expondo o Devedor a prejuizos significativos nao previstos.

Caso os clientes existentes ou em potencial acreditem que a gestdo de risco do Devedor seja inadequada, eles poderdo levar seus negoécios a
concorrentes do Devedor. Isto pode prejudicar tanto a reputacdo quanto as receitas e os lucros do Devedor. Outros métodos de gestdo de risco dependem
da avaliacdo de informagdes sobre mercados, clientes ou outras questdes que estejam disponiveis ao publico ou que sejam de outra forma acessiveis ao
Devedor. Essas informagdes poderdo ndo ser, em todos 0s casos, exatas, completas, atualizadas ou adequadamente avaliadas. Para informacdes sobre a
Politica de Gerenciamento de Riscos do Devedor, veja a se¢do 5 do Formulario de Referéncia do Devedor.
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O risco de crédito podera ocorrer, em razao de eventos ou circunstancias dificeis de detectar, tais como fraude, bem como setores econdmicos, paises e
outras regides especificas que o Devedor acredite que possam apresentar preocupagdes com relacéo a crédito. O Devedor também pode deixar de receber
informagbes completas quanto aos riscos de negociacdo de contrapartes. Ademais, nos casos em que tenha concedido crédito com bens em garantia, o
Devedor pode vir a estar sub-garantido, por exemplo, em decorréncia de redugdes repentinas dos valores de mercado que diminuam o valor do bem objeto
da garantia. Para informacdes adicionais a respeito eventuais impactos relativos a pandemia do COVID-19, ver Fator de Risco "A pandemia do Coronavirus
(COVID-19) e a consequente desaceleracdo econdmica e volatilidade no mercado financeiro e de capitais brasileiro e mundial tiveram e provavelmente
continuardo a ter efeitos adversos graves nos negdcios, condic¢éo financeira, liquidez e resultados operacionais em nas unidades de negdcios do Devedor”
no item 4.1 acima. Na medida em que a pandemia do COVID-19 afetar adversamente os negdcios, liquidez resultados operacionais e condic¢do financeira
do Devedor, ela também terd o efeito de aumentar materialmente muitos dos outros riscos descritos nesta se¢do 4, o que podera afetar negativamente o
Devedor e, consequentemente, a sua capacidade de pagamento dos Créditos Imobiliarios.

Investigagdes relacionadas a corrupgao que estdo em andamento no Brasil podem vir a afetar adversamente o Devedor.

Ha investigagbes relacionadas a alegacdes de corrupgédo sendo conduzidas pela CVM, pela Securities Exchange Commission, pelo U.S. Department of
Justice, pela Policia Federal brasileira e por outras autoridades publicas brasileiras responséaveis por investigacdes de corrupcao e cartel. Tais alegacdes
consistentes, dentre outros, de pagamentos ilegais feitos por companhias brasileiras a diretores, administradores e outros funcionarios de empresas de
economia mista ou funcionarios publicos, com o propdsito de influenciar decis6es comerciais e administrativas.

Uma parte substancial das atividades do Devedor é conduzida no Brasil, e essas investigagdes podem ter efeitos adversos na economia brasileira e no
ambiente geral de negdcios no qual o Devedor atua e no sentimento do investidor com relacéo ao Brasil.

Em 25 de novembro de 2015, o Sr. André Esteves foi detido temporariamente no Brasil, em decorréncia de alegadas obstru¢des a justica e participagdo em
uma organizagdo criminosa. Em 1° de setembro de 2017, o Ministério Publico apresentou suas alegacg®es finais solicitando a absolvi¢do do Sr. Esteves de
todas as acusagfes. Em 12 de julho de 2018, o Sr. Esteves foi absolvido pelo tribunal competente das acusacgfes, e 0 caso foi oficialmente encerrado em
17 de agosto de 2018.
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QOutras alegac¢des teriam sido feitas contra o Sr. André Esteves no ambito de declaragdes realizadas em investigagBes em curso, como as operagfes Lava-
Jato, Conclave, Pentiti e Estrela Cadente, a respeito (i) da alegada existéncia de organizacdo criminosa envolvendo varios politicos e partidos politicos,
agentes publicos, empresarios e homens de negdécios agindo para obter pagamentos indevidos em acordos com entidades governamentais, sendo esta ja
encerrada em 5 de dezembro de 2018; (ii) de alegados pagamentos ilicitos relacionados a um investimento do Devedor em ativos adquiridos pelo Devedor
da Petrobras, de sua subsidiaria Prime Oil & Gas (antiga PetroAfrica), assim como relacionados & Sete Brasil, empresa constituida para a construcéo de
sondas de perfuracao para a Petrobras, as quais foram encerradas em margo de 2021; (iii) da alegada corrupcdo em relacdo a um acordo de exclusividade
celebrado entre Distribuidora e Derivados do Brasil S.A., uma cadeia de postos de gasolina detida por certos sdcios do Devedor e pela BR Distribuidora,
uma subsidiaria da Petrobras; (iv) de alegados pagamentos ilicitos feitos ao Partido dos Trabalhadores, a fim de assegurar um maior relacionamento com o
Governo em relagao a estruturagéo financeira da exploragéo do pré-sal; (v) de alegados pagamentos de propinas para o ex- deputado Eduardo Cunha em
troca de seu suporte em medidas provisorias referentes a questdes tributarias que seriam supostamente favoraveis ao grupo do qual o Devedor faz parte; e
(vi) de seu alegado relacionamento com ministro de Estado e funcionarios publicos.

N&o podemos prever se qualquer das situacdes acima ou se novas alegacg@es, incluindo novas investigacdes resultantes de delagdes premiadas,
envolvendo terceiros ou de qualquer outra forma, poderdo resultar em acusacgfes criminais contra o Sr. André Esteves, assim como o impacto, se houver,
que qualquer processo ou investigacao pode ou nao ter na imagem do Devedor.

O Devedor esta sujeito a diversos riscos operacionais inerentes ao seu negécio, incluindo aqueles relacionados ao funcionamento dos seus
sistemas operacionais.

Os negécios do Devedor sao extremamente dependentes da sua capacidade de processar e monitorar de forma eficiente e exata, diariamente, um grande
namero de operagdes, muitas das quais altamente complexas, em diversos mercados e com diversas moedas. Essas operagdes, bem como o0s servigos de
tecnologia da informacédo que o Devedor presta aos seus clientes, devem observar com frequéncia tanto as jurisdigbes como diretrizes especificas dos
clientes, quanto as normas legais, fiscais e regulatorias. A administracao de riscos operacional, legal, fiscal e regulatério do Devedor exige, dentre outras
coisas, politicas e procedimentos para registrar adequadamente e verificar um grande ndmero de operagfes e eventos, além disso, estas politicas e
procedimentos podem nao ser totalmente eficazes.

A capacidade do Devedor de realizar negécios podera ser afetada de forma adversa, em funcéo de problemas relacionados a infraestrutura dos seus
negocios e as localidades em que tais negdcios estéo localizados. Isto pode incluir a interrupcao de servigos elétricos, de comunicacao, internet, transporte,
sistemas de seguranca e de informatica ou outros servigos utilizados pelo Devedor ou por terceiros com os quais o Devedor realiza negécios. Se quaisquer
desses servigos de infraestrutura ndo operarem de maneira adequada ou forem desabilitados, o Devedor poderd incorrer em prejuizo financeiro,
interrupcéo dos seus negdcios, responsabilidade perante clientes, intervengdo regulatéria ou danos a sua reputagdo. Também poderdo advir prejuizos em
decorréncia de pessoal inadequado, processos e sistemas de controle interno equivocados ou falhos, falhas dos sistemas de informacéo ou de eventos
externos que interrompam as operag8es comerciais normais, tais como atos terroristas, desastres naturais ou sabotagem
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Adicionalmente, a estrutura de seus controles e procedimentos de mitigagéo de risco operacional pode se revelar inadequada ou ser burlada. As despesas
relacionadas a prevencéao, tratamento ou mitigagdo dos eventuais problemas referidos acima podem ser significativas, o que podera prejudicar o Devedor e,
consequentemente, a sua capacidade de pagamento dos Créditos Imobiliarios.

As consolidag8es ocorridas no setor, seja entre participantes do mercado ou entre intermediarios financeiros, aumentam o risco de falha operacional uma
vez que sistemas complexos incompativeis precisam ser integrados, geralmente de forma acelerada. Ademais, a interconectividade de multiplas instituicdes
financeiras com agentes, bolsas de valores e camaras de compensacéo centrais aumentam o risco de que uma falha operacional em uma instituicdo possa
causar uma falha operacional em todo o setor, o que pode vir a prejudicar o Devedor e, consequentemente, sua capacidade de pagamento dos Créditos
Imobiliarios.

Como consequéncia da pandemia da COVID-19, o Devedor aumentou rapidamente o nimero de funcionarios trabalhando remotamente. Isso pode causar
aumentos na indisponibilidade dos sistemas e infraestrutura, interrupcdo dos servigos de telecomunicagdes, falhas generalizadas no sistema e maior
vulnerabilidade a ataques cibernéticos. Consequentemente, a capacidade do Devedor de conduzir seus negocios pode sofrer um impacto adverso,
afetando de forma negativa sua capacidade de pagamento dos Créditos Imobiliarios.

O Devedor pode nédo ser capaz de concorrer eficientemente em novos segmentos de negdcios, em especial em relacdo a iniciativa do BTG
Pactual Digital.

Parte importante da estratégia do Devedor é explorar novas oportunidades no mercado de varejo bancério, alavancadas pelas inovagées tecnoldgicas.
Combinado com outras iniciativas, o BTG Pactual Digital integra a plataforma de varejo digital, que, sob lideranca unificada e exclusivamente dedicada,
engloba: (a) solugdes de investimento, crédito e servigcos bancérios para varejo; (b) crédito e outros servigcos bancarios para pequenas e médias empresas;
(c) distribuigdo de seguros; (d) investimento no Banco Pan; (e) capacitacdo em analise de dados e investimentos em conteldo; (f) BoostLAB, a aceleradora
de scale-ups e originadora de negocios; e (g) o langamento do BTG Pactual Advisors no contexto da aquisicdo da Ourinvest, oferecendo uma plataforma
digital de investimento, combinada com servicos personalizados de consultoria, por meio de uma rede de agentes financeiros independentes. O Devedor
pode ndo ser capaz de se estabelecer de forma competitiva nesses novos segmentos de negdécios. Por exemplo, o0 mercado de varejo bancario tradicional
possui players mais consolidados e com mais experiéncia nesse segmento.
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Ademais, o Devedor pode ter dificuldades para estruturar a operagao de forma sustentavel, considerando a intensa demanda de inovagdes tecnoldgicas,
disponibilidade de crédito e necessidade de um mercado de escala. Caso o Devedor ndo consiga ser competitivo nessas novas oportunidades de mercado
e acompanhar as tendéncias tecnolégicas do setor, os investimentos realizados pelo Devedor nesse segmento podem ndo obter o retorno esperado, ou
mesmo obter resultados adversos, impactando negativamente os resultados financeiros do Devedor e, consequentemente, a sua capacidade de
pagamento dos Créditos Imobiliarios.

O aumento na competitividade do setor bancario em funcédo da implementacéo do Sistema Financeiro Aberto (Open Banking) podera dificultar a
retencdo de clientes e afetar os resultados do Devedor.

O CMN e o Banco Central, promulgaram em 4 de maio de 2020 a Resolucdo Conjunta n.° 1/2020 e a Circular do Banco Central n.° 4.015 que
implementaram o Sistema Financeiro Aberto ("Open Banking") no Brasil, com o objetivo de facilitar o acesso de novos players ao mercado financeiro, bem
como incentivar a concorréncia entre as instituicdes financeiras. As alteragfes trazidas por essas novas regulamentagfes passaram a exigir a abertura e
compartilhamento de informag8es sobre os servicos das principais instituicdes financeiras, no Brasil, e a ampliacdo da portabilidade dos dados e
transagdes dos clientes. Como consequéncia, as instituicdes financeiras serdo obrigadas a adotar padrdes tecnolégicos minimos para implementacao e
operacionalizacdo de interfaces dedicadas ao compartiihamento de dados e servigcos. Assim, dados dos clientes e servigos das instituicdes financeiras
passam a ficar disponiveis para acesso dos participantes do sistema financeiro, desde que o compartilhamento de seus dados seja previamente permitido
pelos clientes.

A participacdo no Sistema Financeiro Aberto é obrigatéria para o Devedor, enquanto instituicdo financeira pertencente a segmentacédo prudencial do
Segmento 1, o que significa que o Devedor sera obrigado, de acordo com o cronograma previsto nas normas, a compartilhar dados padronizados relativos
aos seus canais de atendimento, produtos e servigos disponiveis para contratagdo, bem como a disponibilizar informac8es de cadastro, de representantes
e os dados transacionais dos clientes (mediante consentimento destes) relativos aos produtos e servigos oferecidos.

A implementacdo do Open Banking ocorrera em etapas, a qual iniciou em novembro de 2020 e terminara em outubro de 2021. Caso o Devedor nédo
consiga ser competitivo diante dessas novas condigdes de mercado ou observar de forma integral e devida os padrées tecnolégicos minimos, incluindo
aqueles relativos a seguranca cibernética, podera ter dificuldades na retencdo de clientes e seus resultados financeiros poderdo ser impactados
negativamente, assim como a sua reputagdo, o que podera afetar consequentemente a sua capacidade de pagamento dos Créditos Imobiliarios.

A implementacdo do Open Banking ocorrera em etapas, a qual iniciou em novembro de 2020 e terminara em outubro de 2021. Caso o Devedor ndo
consiga ser competitivo diante dessas novas condigdes de mercado ou observar de forma integral e devida os padrées tecnolégicos minimos, incluindo
aqueles relativos a seguranca cibernética, podera ter dificuldades na retencdo de clientes e seus resultados financeiros poderdo ser impactados
negativamente, assim como a sua reputagdo, o que podera afetar consequentemente a sua capacidade de pagamento dos Créditos Imobiliarios
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Determinadas atividades do Devedor dependem da atuagdo de agentes autbnomos de investimento, e problemas de relacionamento com tais
agentes autbnomos de investimento ou a incapacidade de selecionar, reter e capacitar tais agentes autbnomos de investimento podera impactar
de forma adversa o Devedor.

Nos termos da Resolugcdo CVM n.° 16, de 9 de fevereiro de 2021, os agentes autbnomos de investimento sdo prepostos, representantes do Devedor e sob
a responsabilidade deste, contratados para realizar atividades: (i) de prospeccéo e captacéo de clientes; (ii) de recepcao e registro de ordens e transmissao
dessas ordens para os sistemas relevantes de negociacdo ou de registro cabiveis, na forma da regulamentagdo em vigor; e (iii) de prestacdo de
informagdes sobre os produtos oferecidos e sobre os servicos prestados pelo Devedor.

O Devedor é diretamente responsavel pelos atos desses agentes autbnomos de investimento, perante os clientes por eles atendidos e perante terceiros,
como o6rgédo reguladores e autorreguladores. N&o se pode garantir que os agentes autbnomos de investimento continuardo alinhados com o Devedor, que
ndo havera desentendimentos comerciais entre eles e o Devedor ou mesmo que ndo poderdo associar-se e/ou concorrer com o Devedor de alguma forma.
Qualquer problema de relacionamento comercial com os agentes autdnomos de investimento do Devedor poderd resultar em perdas de clientes e
financeiras para o Devedor e afeta-lo de forma adversa.

Ainda, em caso de qualquer erro, fraude ou irregularidades cometidas por qualquer desses agentes autdbnomos de investimento, o Devedor podera ser
diretamente responsabilizado, o que pode causar prejuizos financeiros e dano a imagem do Devedor perante seus clientes, o que podera afetar
negativamente sua capacidade de pagamento dos Créditos Imobiliarios.

Outros riscos que merecem destaque s&o 0s civeis e regulatdrios relacionados ao atendimento de clientes feito por agentes autbnomos de investimentos,
tendo em vista que o Devedor podera ser responsabilizado por atos praticados por seus agentes autbnomos de investimentos, o que pode impactar de
forma adversa o resultado do Devedor. Em alguns casos, atos praticados por agentes autbnomos de investimentos podem fazer com que o Devedor tenha
gue suportar indenizacdes, celebrar termos de compromissos e sofrer penalidades dos 6rgéos reguladores e autorreguladores.

Adicionalmente, o Devedor esta sujeito a discussdes judiciais envolvendo o desenvolvimento das suas atividades por meio de agentes autbnomos. Para
mais informacdes acerca das referidas discussoes, vide item 4.3 do Formulario de Referéncia do Devedor.

Riscos legais e regulatérios sdo inerentes e substanciais aos nego6cios do Devedor.

O Devedor e suas controladas estdo sujeitas a uma extensa regulamentagdo por parte de érgdos governamentais e autorreguladoras nas jurisdicdes em
que operam, cujas exigéncias se destinam a assegurar a integridade dos mercados financeiros e proteger os investidores, aumentando os custos de
compliance dos agentes desses mercados.

Além disso, referida regulamentacdo estd sujeita a constantes mudancas. As normas do governo brasileiro e suas intervengbes podem afetar
negativamente as operacdes e rentabilidade do Devedor e de suas controladas. Leis e regulamentos existentes podem sofrer altera¢des, sua aplicacdo e
interpretacdo também estdo sujeitas a mudancas, e novas leis e regulamentos podem ser adotados

LEIA ATENTAMENTE OS TERMOS E CONDICOES DO TERMO DE SECURITIZACAO, DO FORMULARIO DE REFER_ENCIA DA EMISSORA E DO DEVEDOR,
ESPECIALMENTE A SECAO RELATIVA AOS FATORES DE RISCO, ANTES DE TOMAR SUA DECISAO DE INVESTIMENTO.



MATERIAL PUBLICITARIO
Fatores de Risco @pactual

O Devedor e suas controladas podem ser negativamente afetados por mudancas na regulamentacéo, inclusive aquelas relacionadas com: (i) exigéncias
minimas de capital; (ii) exigéncias para investimentos em capital fixo; (iii) limites e outras restricbes de crédito; (iv) exigéncias contabeis; e (v) intervengéo,
liquidacao e/ou sistemas gerenciais especiais e temporarios.

Como consequéncia da pandemia da COVID-19, o Banco Central e o CMN vém adotando uma série de medidas visando a mitigar os impactos da COVID-
19 no Sistema Financeiro Nacional. Essas medidas visam incentivar as instituigcdes financeiras a manter e conceder crédito, aumentar a liquidez do
mercado e preservar o capital das instituicBes financeiras, inclusive por meio da suspenséo da distribuicdo de dividendos e do aumento de remuneracéo
dos conselheiros e diretores, dentre outros. Dentre as medidas adotadas até o momento, destaca-se a Resolucdo n.° 4.820 do Conselho Monetario
Nacional (CMN) que estabeleceu vedagdes temporarias para (i) o pagamento de juros sobre o capital préprio e dividendos acima do minimo obrigatério
estabelecido no estatuto social ou em lei, quando aplicavel; (ii) recompra de ag8es proéprias; (iii) reducéo do capital social; (iv) aumento da remuneracéo,
fixa ou variavel, de membros da administracédo; e (v) antecipagdo do pagamento de quaisquer dos itens anteriores. Tais medidas e possiveis medidas
futuras que possam ser adotadas, conforme a COVID-19 continue prejudicando o mercado financeiro, poderdo limitar as operacdes do Devedor e sua
agilidade para responder a oportunidades de mercado e executar seus planos estratégicos. Para mais informacfes sobre a medidas adotadas pelo Banco
Central em resposta ao COVID-19, veja a se¢do 17 do Formulario de Referéncia do Devedor.

A responsabilizacéo legal ou ac8es regulatorias contra o Devedor pode acarretar danos significativos a sua reputacéo ou prejudica-lo de outra forma, o que,
por sua vez, pode causar sérios prejuizos as perspectivas comerciais do Devedor. O Devedor enfrenta riscos legais significativos em seus negocios e o
volume e o valor dos danos pleiteados em litigios propostos em face de intermediarios financeiros estao crescendo. Esses riscos incluem responsabilidade
potencial em funcdo de declaragBes substancialmente falsas ou enganosas prestadas no ambito das operacdes com valores mobiliarios e outras
operages, responsabilidade em potencial pelos "pareceres de regularidade" (fairness opinions) e outros tipos de assessoria que o Devedor presta a
participantes em outras operag¢des corporativas e disputas em relagéo a termos e condigBes de acordos comerciais complexos.

O Devedor também enfrenta a possibilidade das contrapartes em operagdes comerciais complexas ou de alto risco alegarem que o Devedor deixou de lhes
comunicar os riscos, ou que ndo tinham autorizagdo nem permisséo para celebrar essas operagées com o Banco ou ainda que suas obriga¢des perante o
Devedor ndo sdo exequiveis. O Devedor estd cada vez mais exposto a reclamagfes em funcédo de suas recomendacdes de investimentos que possam ser
consideradas incompativeis com os objetivos de investimento de um cliente ou em fungdo de negociagdo ndo autorizada ou excessiva. Durante uma
recessao prolongada, tais tipos de reclamacdes podem aumentar.

O Devedor pode estar também sujeito a perdas decorrentes de processos judiciais e administrativos, incluindo processos fiscais e perante o Banco Central
e a CVM, incluindo multas, penalidades e danos reputacionais, o que podera afetar negativamente sua capacidade de pagamento dos Créditos Imobiliarios.
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Ainda, o Devedor possui controladas situadas no exterior, as quais estéo sujeitas as legislagdes e regulamentacdes locais, que regulam diversos aspectos
das operag0es, incluindo operacionais, de mercado, de contraparte, de risco de mercado, de capital regulatorio, entre outros. Quaisquer falhas no
cumprimento dessas regras poderdo resultar em multas, sancdes e penalidades diversas, inclusive na revogacéo das licengas aplicaveis ou até mesmo a
liquidacéo das empresas. Nao temos como garantir que tais leis e regulamentos nédo serdo alterados, resultando em custos adicionais ou até mesmo na
limitagcao das referidas operagdes.

O Devedor enfrenta risco de perda em processos judiciais e regulatérios, principalmente processos fiscais e processos administrativos perante
0 Banco Central e a CVM. Tais processos podem sujeitar o Devedor a julgamentos, multas, penalidades e perdas de reputacéo.

O Devedor encontra-se sujeito a certas contingéncias e € parte em processos legais e regulatérios relacionados ao curso normal de seus negdcios,
inclusive em relagdo a conflitos de interesse, atividades de empréstimo, estratégias de negociagdo, relacionamentos com seus funcionarios, planos
econdmicos e outras questdes comerciais ou fiscais. O Devedor ndo pode assegurar o eventual resultado de tais litigios ou eventuais perdas, multas ou
penalidades relacionadas a cada litigio. O valor das provisGes em relagao a tais temas é substancialmente menor que o valor total das demandas judiciais e
administrativas existentes, e o Devedor ndo pode garantir de que a resolucdo desses temas ndo excedera significativamente as reservas atualmente
acumuladas pelo Devedor. No caso de decisGes desfavoraveis ao Devedor, especialmente em processos envolvendo valores relevantes e causas conexas,
gue alcancem valores substanciais em conjunto ou impegam a realizacdo de negdécios conforme inicialmente planejados, os resultados operacionais e
negocios do Devedor poderdo ser adversamente afetados.

Adicionalmente, o Devedor ndo pode garantir que novos processos de quaisquer outras naturezas, judiciais ou administrativos, contra ele, suas subsidiarias
e/ou respectivos administradores ndo venham a surgir, 0 que podera resultar em prejuizos financeiros e danos reputacionais, causando um efeito adverso
relevante sobre os negdcios, a situacdo financeira e os resultados operacionais do Devedor, o que podera afetar negativamente sua capacidade de
pagamento dos Créditos Imobiliarios.

Além disso, processos movidos em face de administradores exigem que tais administradores dispendam tempo e esfor¢o nesses processos, e decisdes
desfavoraveis em processos movidos em face de administradores do Devedor podem também vir a afetar a imagem e os negécios do Devedor. Para mais
informacg0Oes sobre processos judiciais e administrativos envolvendo o Devedor, vide itens 4.3, 4.6 e 4.7 do Formulario de Referéncia do Devedor.

O Devedor pode ndo ser capaz de prevenir que seus diretores, empregados ou terceiros atuando em nome do Devedor possam se envolver em
situagdes caracterizadas como corrupcao, de lavagem de dinheiro ou outras praticas ilicitas ou inadequadas no Brasil ou em outras jurisdi¢gdes,
0 que pode expor o Devedor a san¢des administrativas e judiciais, assim como causar um efeito material adverso no Devedor.
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O Devedor esté sujeito a legislacéo brasileira de combate a corrupgao e a legislagao de foco similar dos outros paises onde possui filiais e operagdes, bem
como outras leis anticorrupgdo e regimes regulatérios com escopo transnacional. Essas leis exigem a adocao de procedimentos especificos para mitigar o
risco de que qualquer pessoa que atue em nome do Devedor oferega uma vantagem indevida a um agente publico, a fim de obter beneficios de qualquer
natureza. Além disso, leis como a Lei de Praticas de Corrupgéo no Exterior dos EUA (U.S. Foreign Corrupt Practices Act) e a Lei Anticorrupgdo Brasileira
exigem que o Devedor, entre outras coisas, institua politicas e procedimentos destinados a impedir qualquer atividade ilegal ou impropria relacionada a
corrupgdo envolvendo entidades ou funcionarios governamentais, a fim de garantir uma vantagem comercial e exige que mantenhamos livros e registros
precisos e um sistema de controles internos para garantir a exatidao dos livros e registros do Devedor e impedir atividades ilegais. O Devedor também &
obrigado a cumprir as leis e regulamentagdes aplicaveis contra lavagem de dinheiro, antiterrorismo e outras leis e regulamentagdes, nas jurisdicbes em que
opera. Essas leis e regulamentos exigem ao Devedor, dentre outros, adotar e impor politicas e procedimentos de "Know your Customer" e relatar
transagdes suspeitas e de alto valor as autoridades regulatérias aplicaveis. Essas leis e regulamentacdes tornaram-se cada vez mais complexas e
detalhadas, exigindo sistemas aprimorados e equipes qualificados de monitoramento e de compliance, tornando-se objeto de intensa supervisdo
regulatoria.

Caso as politicas e procedimentos do Devedor destinados a impedir corrupcao, lavagem de dinheiro e entre outras praticas ilicitas ndo sejam capazes de
impedir acdes voluntarias ou omissivas de seus administradores, funcionarios ou terceiros que atuem em nome do Devedor, as agéncias reguladoras
aplicaveis, as quais o Devedor encontra-se sujeito, possuem o poder e autoridade para impor multas e outras penalidades.

O Devedor ndo pode assegurar que seus processos de governanga, de gerenciamento de riscos, de compliance, auditoria e controles internos serdo
capazes de prevenir, detectar ou remediar todos 0s comportamentos incompativeis com os requisitos legais aplicaveis ou seus proprios padrdes éticos ou
de compliance e qualquer deficiéncia ou violacdo, o que podera expor o Devedor a sang¢des, penalidades regulatérias, processos civis ou criminais,
reivindicagOes fiscais, perdas monetarias, erros ou ajustes contabeis, danos a reputagdo ou outros efeitos adversos. A percepgéo ou alegacdes de que 0
Devedor, seus funcionarios, afiliados ou outras pessoas ou entidades associadas tenham se envolvido em qualquer conduta imprépria podem causar danos
significativos a sua reputagao e outros efeitos adversos.

LEIA ATENTAMENTE OS TERMOS E CONDICOES DO TERMO DE SECURITIZACAO, DO FORMULARIO DE REFER_ENCIA DA EMISSORA E DO DEVEDOR,
ESPECIALMENTE A SECAO RELATIVA AOS FATORES DE RISCO, ANTES DE TOMAR SUA DECISAO DE INVESTIMENTO.



MATERIAL PUBLICITARIO
Fatores de Risco @pactual

Foram amplamente divulgados diversos casos envolvendo fraude ou outras condutas ilicitas por parte de empregados do setor de servigos financeiros nos
Ultimos anos, e o Devedor esta sujeito a que tais condutas ilicitas possam ser cometidas e prejudiquem os seus negdcios. Condutas ilicitas podem ser
cometidas no futuro por individuos contratados pelo Devedor. Por exemplo, esses riscos podem incluir a vinculagado do Devedor a operacdes que excedam
os limites autorizados ou apresentem riscos inaceitaveis, ou ainda no desconhecimento pelo Devedor de atividades ndo autorizadas ou malsucedidas, o
que, em qualquer dos casos, pode vir a acarretar riscos ou prejuizos desconhecidos e ndo gerenciados. Esses riscos podem incluir violagbes dos atuais
processos e procedimentos regulatérios, fiscais e administrativos ou procedimentos e processos adicionais relacionados a companhias abertas. Tais
condutas ilicitas podem também envolver o uso ou divulgacao inadequada de informacdes privilegiadas, o que poderia resultar em san¢fes e sérios danos
financeiros ou na reputacéo do Devedor. Qualquer quebra da confianca dos clientes do Devedor em decorréncia de uma conduta ilicita de um empregado
podera prejudicar a capacidade do Devedor de atrair e manter clientes. Ndo é sempre possivel impedir a conduta ilicita de um empregado e as precau¢fes
gue o Devedor adota para identificar e impedir esta atividade poderéo ndo ser eficazes em todos 0s casos.

As politicas e procedimentos do Devedor destinados a detectar e impedir o uso de sua rede bancaria para lavagem de dinheiro, financiamento do
terrorismo e atividades relacionadas, bem como suas politicas e procedimentos destinados a impedir suborno e outras praticas corruptas por seus
funcionérios e agentes, podem ndo eliminar completamente as instancias, onde sua rede bancaria pode ser usada por outras partes para se envolver em
lavagem de dinheiro e outras atividades ilegais ou improprias, ou ndo pode impedir seus funcionarios e agentes de se envolverem em transacdes ilicitas.
Tais procedimentos e controles podem néo ser completamente eficazes na prevengdo as contrapartes de usar as relacdes estabelecidas com o Devedor
para o ato de corrupgao.

Se o Devedor estiver associado ou até mesmo se for acusado de estar associado ou tornar-se parte em praticas de corrupgdo, lavagem de dinheiro e
outras praticas ilicitas, sua reputacéo podera ser prejudicada e/ou ficar sujeita a multas, san¢des e/ou cumprimento legal. Qualquer um deles poderia ter um
efeito adverso relevante sobre seus resultados operacionais, condicdo financeira e perspectivas. Na medida em que o Devedor deixar de cumprir
integralmente as leis e regulamentacOes aplicaveis, as agéncias governamentais aplicaveis as quais o Devedor se reporta tém poder e autoridade para
impor multas e outras penalidades, incluindo a revogagao de licencas. Além disso, os negdcios e reputagdo do Devedor podem ser prejudicados se 0s
clientes usarem sua rede bancéria para lavagem de dinheiro, financiamento do terrorismo ou outros fins ilegais ou impréprios.

Se o Devedor estiver associado ou tornar-se parte, ou for acusado de estar associado ou participando de lavagem de dinheiro, financiamento de terrorismo
ou outras praticas ilegais, ou se o Devedor figurar como réu ou investigado em investigacdes relacionadas a corrupgdo, sua reputacdo podera ser
adversamente afetada e/ou o Devedor podera sofrer multas, sangfes e/ou execugdo legal, qualquer uma das quais poderia ter um efeito adverso relevante
sobre seus resultados operacionais, condi¢do financeira e perspectivas.
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Certos dados apresentados no Formulario de Referéncia ndo foram preparados em conformidade com o BR GAAP ou IFRS, assim como ndo sao
indicativos dos resultados das operagdes do Devedor e ndo devem ser considerados isoladamente ou como uma alternativa as demonstragdes
ou informagdes financeiras do Devedor.

Além das demonstra¢Ges de resultado derivadas das demonstracdes financeiras consolidadas do Devedor, foram incluidas no Formulario de Referéncia
informagdes ajustadas dos resultados ndo auditadas, incluindo discussfes a seu respeito. A classificacdo das rubricas das informagdes ajustadas dos
resultados ndo foi auditada ou revisada pelo auditor independente do Devedor e difere materialmente da classificacdo das rubricas correspondentes nas
demonstracdes financeiras do Devedor. Como resultado, as informag8es ajustadas dos resultados ndo auditadas (i) ndo foram preparadas em
conformidade com o BR GAAP ou IFRS, (ii) ndo devem ser consideradas como segmentos operacionais separados e autbnomos nos termos do IFRS em
razdo de a administracdo do Devedor ndo se basear nelas para tomada de suas decisdes, (iii) contém informagBes sobre os negdcios, operacdes e
resultados das operacdes que nédo sédo diretamente comparaveis com as demais informacdes financeiras incluidas no Formulario de Referéncia e (iv) ndo
sdo indicativas do resultado das operagdes, ndo devendo ser consideradas isoladamente ou como uma alternativa as demonstragdes financeiras do
Devedor

A alocacgdo, pelo Devedor, de posicOes relevantes e concentradas podera expor o Devedor a prejuizos em grande escala.

O Devedor aloca valores substanciais de capital em seus negoécios, tais como em operacdes de arbitragem, formag¢do de mercado (market maker),
obrigacdo de garantia firme de liquidacdo e de colocacdo (underwriting), empréstimos e outros negdécios e atividades principais e podera continuar a
proceder desta forma no futuro. Tais operagbes frequentemente exigem que o Devedor assuma consideraveis posicdes nos valores mobiliarios
determinados emissores de um determinado setor econdmico, pais ou regido. Ademais, a tendéncia em todos os principais mercados de capitais € no
sentido de maiores e mais frequentes alocacGes de capital em tais atividades. A alocacé@o de posigdes consideraveis e concentradas em relagdo a qualquer
emissor em particular podera afetar adversamente o Devedor e, consequentemente, sua capacidade de pagamento dos Créditos Imobiliarios.

Os valores recuperaveis de ativos imobilizados, intangiveis e investimentos em participacdes acionérias utilizados nos testes de impairment
financeiro do Devedor podem ser diferentes do valor recuperavel real de tais ativos, o que pode afetar adversamente o Devedor.

As normas contabeis brasileiras aplicaveis exigem que sejam realizados célculos do valor de ativos de forma que eles ndo sejam registrados em montantes
maiores do que é realmente recuperavel através de seu uso ou venda. Nos casos em que isso ocorre, registra-se uma perda por impairment na
demonstracdo de resultado igual a diferenca entre os dois valores. Segundo essas regras, deve-se estimar o valor recuperavel com base nos pregos
cotados no mercado, fluxos de caixa descontados ou outras técnicas, o que requer que a administragdo do Devedor tome decisGes subjetivas e adote
premissas que julgar adequadas. Se a administracdo utilizar premissas incorretas e o valor recuperavel do ativo for menor do que o anteriormente
estimado, as demonstragfes financeiras deverdo ser ajustadas para reduzir ainda mais o valor contabil do ativo, o que pode afetar adversamente o
Devedor e, consequentemente, sua capacidade de pagamento dos Créditos Imobiliarios
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O Devedor pode ter dificuldade em recuperar o valor garantido de empréstimos inadimplentes, o que pode afetar negativamente o Devedor.
Quando os clientes do Devedor se tornam inadimplentes em empréstimos, o Unico recurso, depois de esgotar todas as medidas de cobranga extrajudicial, é
executar a respectiva garantia. Ao lidar com devedores em situacdo financeira critica, a recuperacéo desses empréstimos também pode estar sujeita a
processos de insolvéncia, nos quais a reivindicacdo do Devedor pode ser alocada apds os demais credores considerados preferenciais, tais como
funcionérios e autoridades fiscais. Além disso, uma vez que seja obtida uma sentenca judicial, a execucdo da sentenca para obter a garantia para venda
envolve frequentemente obstaculos adicionais. Considerando os procedimentos aplicaveis em processos judiciais para cobranga de dividas e a baixa
liquidez em certos mercados, o Devedor pode ndo conseguir executar as garantias, o que pode afetar adversamente a condigdo financeira e resultados de
operacdes do Devedor e, consequentemente, sua capacidade de pagamento dos Créditos Imobiliarios.

Para informag8es adicionais a respeito eventuais impactos relativos a pandemia do COVID-19, ver Fator de Risco 4.1 "A pandemia do Coronavirus
(COVID-19) e a consequente desaceleragdo econdmica e volatilidade no mercado financeiro e de capitais brasileiro e mundial tiveram e provavelmente, no
futuro, continuardo a ter efeitos adversos graves nos negdcios, condigdo financeira, liquidez e resultados operacionais em nas unidades de negocios do
Devedor". Na medida em que a pandemia do COVID-19 afetar adversamente os negocios, liquidez resultados operacionais e condicédo financeira, ela
também tera o efeito de aumentar materialmente muitos dos outros riscos descritos nesta secao "Fatores de risco".

O Devedor pode experimentar aumento no nivel de empréstimos vencidos na medida em que sua carteira de produtos de crédito e derivativos
aumenta.

O Devedor pretende continuar a crescer sua carteira de produtos de crédito e derivativos. O crescimento dessa carteira pode reduzir inicialmente a razéo
de empréstimos vencidos frente ao total de empréstimos até que o crescimento desacelere ou a carteira se torne mais sazonal. Quando a carteira é
sazonal, pode-se experimentar um aumento no nivel absoluto de empréstimos vencidos. Tal fator pode resultar em aumentos nas provisdes de perdas com
empréstimos, baixas e na proporgdo de empréstimos em atraso para o total de empréstimos.

Ademais, os resultados histéricos de perdas com empréstimos do Devedor podem ndo ser um indicativo das futuras perdas com empréstimos do Devedor,
0 que podera afetar sua situacdo financeira de forma negativa e, consequentemente, sua capacidade de pagamento dos Créditos Imobiliarios.
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Caso perdas com empréstimos excedam as provisdes de risco de crédito nas atividades bancérias, o Devedor podera ser adversamente afetado.
A situacdo financeira e resultados operacionais do Devedor dependem da capacidade de avaliar perdas associadas aos riscos aos quais o Devedor esta
exposto. O Devedor faz provisdes para perdas com operacdes bancarias de acordo com os parametros estabelecidos na Resolugdo CMN n.° 2.682, de 26
de janeiro de 2000 e utiliza estimativas que envolvem muitos fatores, respaldados por informag8es disponiveis, incluindo eventos recentes de perda ou
inadimpléncia, cenario econdmico, situacéo financeira do Banco e classificagdo interna de risco do empréstimo.

O calculo das provisGes para perdas com operagdes de crédito envolve um julgamento significativo por parte da administracéo, e esses julgamentos podem
mudar no futuro, dependendo das informag6es a medida que se tornarem disponiveis, e as quais poderéo diferir de outras instituicdes financeiras no Brasil
ou no exterior.

Se as perdas com empréstimos reais excederem as provisdes para as atividades de empréstimos corporativos, o Devedor sera adversamente afetado e,
consequentemente, sua capacidade de pagamento dos Créditos Imobiliarios também serd negativamente impactada. A capacidade dos tomadores de
cumprir suas obrigagdes dentro do cronograma estéa diretamente relacionada ao seu desempenho operacional e financeiro.

Uma crise financeira, tal como a crise de 2008, a crise europeia da divida soberana de 2010 a 2012, o impacto financeiro da pandemia da COVID-19, ou o
baixo desempenho econémico resultante da recessao no Brasil, poderd aumentar o nimero de tomadores inadimplentes.

O risco de inadimpléncia de contrapartes aumentou ainda mais devido ao impacto financeiro e econémico mundial causado pela pandemia de COVID-19,
principalmente porque concedemos empréstimos corporativos a empresas que operam em setores que foram desproporcionalmente impactados pelos
efeitos da pandemia de COVID-19, incluindo companhias aéreas. Um aumento no nimero de tomadores inadimplentes em nossa carteira de crédito pode
aumentar as perdas resultantes de tais empréstimos e afetar adversamente o Devedor e, consequentemente, sua capacidade de pagamento dos Créditos
Imobiliarios.

Falha em proteger informacdes pessoais pode afetar adversamente o Devedor.

O Devedor gerencia e mantém informacdes pessoais confidenciais de clientes no curso normal de seus negdcios. Divulgacdes ndo autorizadas ou
violagBes de seguranca podem sujeitar o Devedor a ag¢des judiciais e san¢Bes administrativas, bem como a danos que podem afetar materialmente e
adversamente seus resultados operacionais, condicdo financeira e perspectivas. Além disso, os negécios do Devedor estdo expostos a riscos de possivel
descumprimento de politicas, desvios de conduta ou negligéncia e fraude de funcionarios, o que pode resultar em sancdes regulatérias e sérios danos a
reputacdo ou danos financeiros.

Além disso, o Devedor pode ser obrigado a relatar eventos relacionados a problemas de seguranca da informacgédo (incluindo quaisquer problemas de
segurancga cibernética), eventos em que as informagdes do cliente podem estar comprometidas, acesso ndo autorizado e outras viola¢des de seguranga as
autoridades reguladoras relevantes. Qualquer interrupcéo ou desaceleragdo significativa aos sistemas do Devedor podem causar a perda ou a entrega de
informacdes, incluindo dados relacionados a solicitagdes de clientes, com atrasos ou erros para clientes, o que poderia reduzir a demanda pelos servigos e
produtos e afetar material e adversamente o Devedor e, consequentemente, sua capacidade de pagamento dos Créditos Imobiliarios
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O Devedor possui capacidade limitada de proteger os direitos de propriedade intelectual.

A protecéo da propriedade intelectual do Devedor, incluindo marcas registradas, patentes, direitos autorais, nomes de dominio e segredos comerciais, é
relevante para o sucesso do Devedor, principalmente em relagdo a plataforma BTG Pactual Digital, incluindo o BTG+. O Devedor depende de leis e
regulamentagdes aplicaveis, bem como de uma variedade de procedimentos administrativos para protecao da sua propriedade intelectual.

Ademais, arranjos contratuais e demais medidas que tomamos para protecdo da propriedade intelectual podem ndo impedir terceiros de infringir ou se
apropriar indevidamente da propriedade intelectual do Devedor ou de desenvolver de forma independente direitos de propriedade intelectual equivalentes
ou superiores. A protecao dos direitos de propriedade intelectual do Devedor possui custo elevado e requer processos demorados que podem ndo ser bem-
sucedidos. Além disso, talvez ndo seja possivel descobrir ou determinar a extensao de qualquer uso ndo autorizado dos direitos de propriedade intelectual
do Devedor. Qualquer falha em proteger ou reforgar os direitos de propriedade intelectual de forma adequada, ou custos significativos incorridos ao fazé-lo,
podem prejudicar materialmente o negdocio do Devedor e, consequentemente, sua capacidade de pagamento dos Créditos Imobiliarios.

A medida que o nimero de produtos na industria de software aumenta e as funcionalidades desses produtos se sobrepdem, o Devedor pode se tornar cada
vez mais sujeito a violagdo de patentes, direitos autorais e marca registrada. Podemos ser obrigados a entrar em litigio para determinar a validade e o
alcance das nossas patentes ou outros direitos de propriedade intelectual. O resultado final de qualquer alegacéo é incerto e, independentemente do
resultado, qualquer reclamagéo, com ou sem mérito, pode demorar muito tempo para ser resolvida, resultar em custos, desviar o tempo, demandar tempo
da administrag&o, restringir a venda ou prestacdo de servigos, atrasar o desenvolvimento dos produtos do Devedor, ou pagamentos de indenizages. Desta
forma, violagcbes de patentes, direitos autorais, e marca registrada, incluindo litigios, podem afetar o resultado do Banco e, consequentemente, sua
capacidade de pagamento dos Créditos Imobiliarios.

Falha em proteger adequadamente o Devedor contra os riscos relacionados a seguranca cibernética pode afetar material e adversamente o
Devedor.O Devedor pode enfrentar varios riscos de seguranca cibernética, incluindo, mas néo se limitando, a: penetracéo dos sistemas e plataformas de
tecnologia da informacéo, incluindo a plataforma BTG Pactual Digital, por terceiros, infiltracdo de malware (como virus de computador) nos sistemas do
Devedor, contaminagdo (intencional ou acidental) de nossas redes e sistemas por terceiros com quem o Devedor troca dados, acesso ndo autorizado a
dados confidenciais de clientes e/ou proprietarios por pessoas dentro ou fora da organizagdo do Devedor e ataques cibernéticos que causam degradacao
de sistemas ou indisponibilidade de servigo que podem resultar em perdas de negdcios pelo Devedor.

O Devedor pode nédo ser capaz de proteger com sucesso seus sistemas e plataformas de tecnologia da informagédo contra tais ameacas. Nos Ultimos anos,
sistemas de computador de empresas e organizagdes tem sido alvos ndo apenas de criminosos cibernéticos, mas também de ativistas e Estados. O
Devedor tem sido e continua sujeito a uma série de ataques cibernéticos, como negacao de servico, malware e phishing.
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Os ataques cibernéticos podem dar origem a perda de quantidades significativas de dados de clientes e outras informagdes sensiveis, bem como niveis
significativos de ativos liquidos (incluindo dinheiro). Além disso, os ataques cibernéticos podem dar origem a inutilizagdo dos sistemas de tecnologia da
informacdo usados para atender os clientes do Devedor. Como as tentativas de ataques continuam a evoluir em escopo e sofisticagdo, o Devedor pode
incorrer em custos significativos em sua tentativa de modificar ou aprimorar suas medidas de protecdo contra tais ataques, ou investigar ou corrigir qualquer
vulnerabilidade ou violagdo resultante ou em comunicar ataques cibernéticos aos seus clientes.

Considerando a implantagéo da plataforma BTG Pactual Digital, caso o Devedor ndo consiga gerenciar efetivamente o risco de seguranca cibernética, por
exemplo, deixando de atualizar 0os seus sistemas e processos em resposta a novas ameacas, isso podera prejudicar a reputacdo do Devedor e afetar
negativamente seus resultados operacionais, condi¢do financeira e perspectivas por meio do pagamento de indeniza¢bes a clientes, multas regulatorias e
multas e/ou pela perda de ativos. Além disso, o Devedor também pode estar sujeito a ataques cibernéticos contra infraestruturas criticas do Brasil. Os
sistemas de tecnologia da informacdo dependem de infraestrutura critica e qualquer ataque cibernético contra essa infraestrutura critica pode afetar
negativamente a sua capacidade de atender seus clientes. O Devedor tem a capacidade limitada de proteger seus sistemas de tecnologia da informagéo
contra os efeitos adversos desse ataque cibernético. Além disso, como resultado da pandemia do COVID-19, o Devedor aumentou rapidamente o niumero
de funcionarios trabalhando remotamente. Tal medida pode causar vulnerabilidades no sistema de Tl e resultar em um aumento da possibilidade de sofrer
ataques cibernéticos.

Adicionalmente, de acordo com Resolugdo CMN no 4.658, de 26 de abril de 2018, instituicdes financeiras devem observar novos requisitos de seguranca
cibernética e para a contratacdo de servicos de processamento e armazenamento de dados e de computacdo em nuvem. O ndo cumprimento de tais
obrigag@es regulatorias podem causar efeitos adversos ao Devedor e, consequentemente, impactar de forma negativa sua capacidade de pagamento dos
Créditos Imobiliarios.

O Devedor esta sujeito a riscos associados ao ndo cumprimento das leis de Protecdo de Dados (nacionais e internacionais), podendo ser afetado
adversamente pela aplicacdo de multas e outros tipos de sangdes.

No ano de 2018, foi sancionada a Lei Geral de Prote¢éo de Dados, uma lei abrangente de protecdo de dados que estabelece os principios e obrigacdes
gerais que se aplicam a varios setores econémicos e relagdes contratuais (Lei n.° 13.709/2018 — "LGPD").

A LGPD estabelece regras detalhadas para a coleta, uso, processamento e armazenamento de dados pessoais em todos os setores econdmicos,
independentemente de dados a serem coletados em um ambiente digital ou fisico. Em decorréncia da promulgacdo da Medida Proviséria n.° 959 (Medida
Provisoria n.° 959) ("MP 959") de 29 de abril de 2020, a LGPD entrou em vigor em 18 de setembro de 2020, exceto para os artigos 52, 53 e 54 da LGPD,
que tratam de penalidades administrativas.

Em 26 de agosto de 2020, o Poder Executivo Federal emitiu o Decreto n.° 10.474 / 2020, que aprovou a estrutura regulatéria e a nomeacéao de fungdes da
Autoridade Nacional de Protecao de Dados (ANPD), que é a entidade responsavel por regular e fiscalizar a aplicagdo da LGPD e demais leis de protecdo
de dados, bem como impor san¢g8es em caso de descumprimento das normas e obrigagdes legais. O Decreto n.° 10.474 / 2020 entrou em vigor em 6 de
novembro de 2020, data da publicagéo do presidente da ANPD no Diario Oficial da Uni&o.
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O Devedor podera incorrer em penalidades devido a violagdo do LGPD. Caso ndo consiga se adequar aosprocessos do Devedor e implementar as
medidas necessarias ao pleno cumprimento da LGPD, o Devedor podera, no futuro, estar sujeito a penalidades administrativas da ANPD, conforme
previsto em lei, incluindo (i) avisos legais e a adogdo de medidas corretivas, (i) multas de até 2% do faturamento da empresa ou do grupo até o limite de R$
50,00 milhdes por infracao, (iii) publicacdo da infracdo apds a comprovacao de sua ocorréncia, e (iv) bloqueio e a solicitagdo para apagar os dados
pessoais envolvidos na infragdo. Em caso de reincidéncia, poderdo ser aplicadas penas mais severas, como a suspensdo do funcionamento da base de
dados ou o tratamento dos dados pessoais a que se refere a violagao por um periodo méaximo de seis meses, podendo ser prorrogado por igual periodo de
tempo, até que o erro que deu origem a violagao seja retificado pelo controlador e a proibicéo total ou parcial de realizar atividades de processamento de
dados seja encerrada. Além disso, o Devedor podera ser responsabilizado por danos materiais, morais, individuais ou coletivos, inclusive causados por
terceiros que processam dados pessoais para o Devedor, sendo solidariamente responsaveis por danos materiais, morais, individuais ou coletivos
causados por suas subsidiarias, em razdo de ndo cumprimento das obrigac8es estabelecidas pela LGPD. Caso o Devedor nédo seja capaz de providenciar
as medidas suficientes para proteger os dados pessoais que gerencia e armazena ou para manter a conformidade com a LGPD, o Devedor podera incorrer
em custos materiais que podem ter um efeito adverso em sua reputacdo e resultados operacionais e, consequentemente, sua capacidade de pagamento
dos Créditos Imobiliarios.

Adicionalmente, em fungdo do tratamento de dados de pessoas localizadas na Unido Europeia, o Devedor e suas controladas também estdo sujeitas as
sangBes da GDPR (General Data Protection Regulation ou Regulamento Geral de Protecdo de Dados), que foi aprovada em abril de 2016 e entrou em
vigor em maio de 2018, na medida em que o banco e/ou suas controladoras realizem o tratamento de dados pessoais no contexto de atividades de um
estabelecimento localizado na Uni&o Europeia ou quando ofere¢cam produtos e servi¢os direcionados a pessoas naturais localizadas na Unido Europeia. A
GDPR inclui disposi¢es sobre direitos dos titulares de dados pessoais, principios aplicaveis aos tratamentos de dados pessoais, as bases legais que
autorizam o tratamento de dados pessoais em termos exaustivos, 0s requisitos para obtencéo de consentimento, as obrigacBes e requisitos relativos a
incidentes de seguranga e vazamentos, as transferéncias internacionais de dados pessoais, 0 papel das autoridades de supervisdo, dentre outras
disposicdes. O descumprimento das determinacdes estabelecidas neste Regulamento, pode acarretarem multas que podem chegar a 4% (quatro por
cento) da receita anual global da empresa ou 20 (vinte) milhdes de euros, o que for maior, além de divulgagdo do incidente para o mercado e até a
suspensdo de suas atividades.

Desta forma, falhas na protecdo dos dados pessoais tratados pelo Devedor, bem como a inadequacéo a legislacéo aplicavel, podem acarretar em multas
elevadas para o Devedor, divulgacao do incidente para o mercado, eliminacdo dos dados pessoais da base, e até a suspenséo de suas atividades, bem
como afetar negativamente a reputacao e os resultados da Companhia.

LEIA ATENTAMENTE OS TERMOS E CONDICOES DO TERMO DE SECURITIZACAO, DO FORMULARIO DE REFER_ENCIA DA EMISSORA E DO DEVEDOR,
ESPECIALMENTE A SECAO RELATIVA AOS FATORES DE RISCO, ANTES DE TOMAR SUA DECISAO DE INVESTIMENTO.



MATERIAL PUBLICITARIO
Fatores de Risco @pactual

Restri¢cBes legais nos clientes podem reduzir a demanda pelos servi¢os prestados pelo Devedor.

Novas leis ou regulamentacbes ou mudangas na aplicacdo das leis ou regulamentagBes existentes aplicaveis aos clientes também podem afetar
negativamente o Devedor. Por exemplo, as mudangas na aplicacéo da legislacéo antitruste poderiam afetar o nivel de fusdes e aquisi¢des e as mudangas
na regulacdo poderiam restringir as atividades dos clientes e, portanto, os servicos que o Devedor presta a tais clientes. Além disso, certas medidas
regulatdrias e outras medidas impostas em resposta & pandemia da COVID-19 poderdo afetar ainda mais as atividades do Devedor, podendo impactar
negativamente sua capacidade de pagamento dos Créditos Imobiliarios.

ApOs a segregacdo das units negociadas na oferta publica inicial ("IPO") do Devedor, o negécio esta mais vulneravel a conflitos de interesse
reais, potenciais ou percebidos.

Em fevereiro de 2017, o Devedor e a PPLA Participations Ltd. ("PPLA Participations") permitiram a segregagdo de units publicamente negociadas no
ambito do IPO, que consistiam em a¢des eBDRs com direitos de voto ou ndo do Devedor e da PPLA Participations, tendo sido simultaneamente criado dois
programas de units para permitir a negociacéo segregada dos valores mobiliarios do Devedor e da PPLA Participations. Em 18 de agosto de 2017, a
negociacao das units do IPO foi suspensa, e os titulos e valores mobilidrios do Devedor e da PPLA Participations ndo sdo mais negociados de forma
conjunta. Como resultado de tal mudanca, antigos detentores de units do IPO, incluindo determinados veiculos vinculados ao Partnership que atualmente
possuem participagdo tanto na PPLA Participations quanto no Devedor, puderam alterar suas participagbes acionarias entdo proporcionais na PPLA
Participations ou no Devedor.

Assim, tal fato poderia criar, ou parecer ter criado, conflitos de interesses potenciais quando a administracdo do Devedor e a administracdo da PPLA
Participations enfrentam decisdes que podem ter implicacdes diferentes para cada uma delas. Além disso, os principais administradores ou funcionarios
que administravam a PPLA Participations e o Devedor em conjunto podem néo ser adequados ou eficazes ao administrar a PPLA Participations de maneira
independente. Além disso, o Devedor e a PPLA Participations ndo podem mais alocar recursos entre si na mesma extensao que no passado, o que pode
afetar adversamente as operacdes do Devedor e, consequentemente, sua capacidade de pagamento dos Créditos Imobiliarios.

O Devedor e sociedades do seu grupo societario envolvem-se rotineiramente em transacdes com partes relacionadas que podem apresentar
conflitos de interesse e tais transagdes podem ndo criar valor para o Devedor na mesma medida em que podem criar para suas subsidiarias.

O Devedor é uma parte do Grupo BTG Pactual e, rotineiramente, realiza transagfes com outras entidades do Grupo BTG Pactual no curso normal dos
negocios do Devedor, incluindo financiamentos e contratos comerciais e de servigos. Por exemplo, no curso normal de seus negdcios, a PPLA Investments
LP ("PPLAI") mantém contas bancarias e investe em determinados produtos financeiros oferecidos pelo Devedor e algumas de suas subsidiarias, inclusive
medium-term notes (adquiridas no mercado secundario), depdsitos a vista e depdsitos a prazo. Além disso, a PPLAI celebrou diversos contratos de
derivativos financeiros com o Devedor. E provavel que o Devedor continue a se envolver em transacdes com partes relacionadas e, em vista dessa
estratégia, ndo podemos garantir que tais transacdes ndo serdo processadas em situacdes de conflito de interesses ou se gerardo valor para o Devedor.
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A incapacidade de implementar com éxito a estratégia relacionada a, ou obter os beneficios esperados da, aquisicdo do co-controle do Banco
Pan podem ter um efeito adverso relevante sobre o Devedor. O Devedor divide o co-controle do Banco Pan com a Caixa Participagdes S.A. -
CAIXAPAR ("CaixaPar"), que pode ter interesses distintos daqueles do Devedor.

Ha riscos significativos associados a aquisi¢do de participacéo representativa do co-controle no Banco Pan, a qual foi concluida em 27 de maio de 2011.
Antes do andncio da transagdo, o Banco Pan divulgou uma série de inconsisténcias contabeis que resultaram em perdas de aproximadamente R$ 4,3
bilhdes. O Devedor registrou os resultados operacionais do Banco Pan pelo método da equivaléncia patrimonial, segundo o qual a sua participagdo no lucro
liguido do Banco Pan ou prejuizos liquidos, deduzidos por ajustes acumulados de prejuizos referentes a periodos anteriores, é reconhecida em seu
resultado como equivaléncia patrimonial.

No passado, o Devedor registrou prejuizos significativos ou lucros minimos relacionados a retirada do capital do Banco Pan, desta forma nao ha garantia
de que o Banco Pan ndo gerara perdas liquidas no futuro.

Além disso, como acionista co-controlador do Banco Pan, o Devedor pode ser obrigado, de acordo com a lei brasileira, a fazer contribuig8es adicionais de
capital se certas circunstancias surgirem em que o Banco Pan é considerado pelo Banco Central como sendo subcapitalizado. O Devedor realizou injecdes
significativas de capital no Banco Pan desde sua aquisicdo em 2011. E possivel que as iniciativas para melhorar os resultados do Banco Pan possam n&o
atender aos resultados esperados e que novas inje¢Bes de capital no Banco Pan sejam necessarias. Qualquer um desses fatores pode ter um efeito
adverso sobre o Devedor e, consequentemente, sua capacidade de pagamento dos Créditos Imobiliarios.

O Devedor celebrou um acordo de acionistas com a CaixaPar referente a participacéo de co-controle no Banco Pan. De acordo com referido acordo de
acionistas, determinadas decisGes que impactam o negdcio do Banco Pan exigem o consentimento da CaixaPar. A CaixaPar pode ter interesses
econdmicos distintos aos do Devedor e pode atuar de maneira contraria a estratégia ou aos objetivos do Devedor. Caso o Devedor ndo consiga obter o
consentimento da CaixaPar para a aprovar as decisdes que entenda adequadas, o Devedor pode ndo ser capaz de implementar, no todo ou em parte, a
estratégia de negdcios para o Banco Pan que entende ser a mais adequada para seus interesses. Esse risco € aumentado como resultado do impacto
continuo no mercado econdmico-financeiro global e brasileiro, em decorréncia da pandemia da COVID-19 e pela instabilidade politica no Brasil, incluindo a
capacidade dos tomadores de cumprir suas obrigagdes dentro do cronograma, a qual esta diretamente relacionada ao seu desempenho financeiro e
operacional. Uma crise econdmica como a crise de 2008, a crise européia da divida soberana de 2010 a 2012, o impacto financeiro da pandemia da
COVID-19, ou baixo desempenho econdmico, como resultado da recente recessdo no Brasil, também pode aumentar o nimero de tomadores
inadimplentes e impactar as condi¢des financeiras e os resultados do Banco PAN.

Adicionalmente, h4 uma investigacdo em curso sendo conduzida pela Policia Federal do Brasil acerca da aquisicdo de acGes de emissdo do Banco Pan
pela CaixaPar no ano de 2009. O Devedor, por ser o acionista atual do Banco Pan, foi alvo de uma operacéo de busca e apreenséo realizada pela Policia
Federal em 19 de abril de 2017. O Sr. André Esteves, como membro da administragdo aquela época, também foi sujeito a operagdo de busca e apreensao.
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A Policia Federal solicitou certos documentos no que diz respeito a aquisigdo, em 2011, pelo Devedor de participacéo acionaria no Banco Pan, bem como
e-mails de alguns funcionarios do Devedor envolvidos na referida transagdo. Todas estas solicitagdes foram prontamente atendidas. O Devedor ndo pode
prever com seguranga a gravidade ou o escopo dos efeitos adversos que tais eventos terdo no Devedor.

Ainda, o Devedor é parte em Tomada de Contas instaurada no ambito do Tribunal de Contas da Unido (TCU) para apurar a regularidade dos aportes de
capital realizados pela CaixaPar no Banco Pan. Nesse sentido, o Devedor pode ter que dedicar um tempo significativo para tratar dos desafios resultantes
dessas alegacdes, e quaisquer investigagdes ou decisdes futuras. Para mais informag8es acerca do referido processo no TCU, vide item 4.5 do Formulario
de Referéncia do Devedor.

O Devedor pode ter que dedicar um tempo significativo para tratar dos desafios resultantes dessas alegac¢fes, e quaisquer investigacdes ou decisfes
futuras. O Devedor ndo pode prever com seguranca a gravidade ou o escopo dos efeitos adversos que tais eventos terdo no Devedor.

O Banco Central ou os tribunais brasileiros podem, em determinadas circunstancias, incluindo uma liquidac&o ou intervengdo no Devedor ou em
uma ou mais de suas subsidiarias, tratar o Devedor como um co-devedor da divida de suas subsidiérias.

De acordo com a legislacao brasileira, o0 Banco Central ou os tribunais brasileiros podem, em determinadas circunstancias, incluindo liquidacdo ou
interveng@o no Devedor ou em uma ou mais de suas subsidiarias, desconsiderar a estrutura acionaria de nossas subsidiarias e tratar o Devedor e suas
subsidiarias como conjuntamente responsavel pelas dividas das subsidiarias. Nesse caso, os credores de nossas subsidiarias podem ter reivindicacbes
contra ativos do Devedor que eles ndo teriam na auséncia de tal acdo e as reivindicacdes desses credores podem estar igualmente no direito de
pagamento com os credores do Devedor.

A capacidade do Banco PAN de cobrar os pagamentos devidos a partir de operagdes de crédito consignado esta atrelada as leis e
regulamentacgdes, interpretagdes judiciais e politicas de entidades publicas relacionadas as deduc¢fes na folha de pagamento, além de licencas e
acordos com empregadores do setor publico, do risco de crédito dos empregadores, bem como da manutengado dos empregos dos mutuarios.
Parte significativa das receitas do Banco PAN é oriunda das operagfes de crédito consignado, cujos valores sdo deduzidos diretamente dos beneficios
recebidos por aposentados e pensionistas do INSS (Instituto Nacional do Seguro Social) ou de contracheques dos mutuérios, nos casos de servidores
publicos. Essas dedugbes podem ser interrompidas por diversos fatores, tais como exoneragdo do servidor publico, interrupcdo do beneficio pago pelo
INSS, falecimento do mutuério, determinacédo legal, judicial ou administrativa, aplicagdo de penalidade pelo 6rgdo publico conveniado, entre outros, de
forma que o Banco PAN néo pode garantir a recuperacao do crédito nestas circunstancias.

Além disso, a legislacdo atual estabelece a prioridade de determinadas deduc¢@es, tal como pensao alimenticia, frente as contraprestagées de empréstimos
consignados deduzidas da folha de pagamento dos servidores e, nestas circunstancias, o Banco PAN pode ndo receber a integralidade da parcela da
divida do mutuario. Ha também riscos relacionados aos 6rgaos publicos consignantes e as empresas de tecnologia contratadas pelos 6rgdos publicos para
0 processamento das consignagcfes destinadas ao pagamento das parcelas das operagdes contratadas pelos servidores ou beneficiarios do Instituto
Nacional do Seguro Social (INSS).
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Além disso, a legislacdo atual estabelece a prioridade de determinadas dedugdes, tal como penséo alimenticia, frente as contraprestacdes de empréstimos
consignados deduzidas da folha de pagamento dos servidores e, nestas circunstancias, o Banco PAN pode ndo receber a integralidade da parcela da
divida do mutuério. Ha também riscos relacionados aos 6rgéos publicos consignantes e as empresas de tecnologia contratadas pelos 6rgéos publicos para
0 processamento das consignacdes destinadas ao pagamento das parcelas das operagdes contratadas pelos servidores ou beneficiarios do Instituto
Nacional do Seguro Social (INSS).

Quaisquer eventos que afetem o processamento das consignag¢des, como problemas financeiros do empregador, falhas ou altera¢cdes no sistema interno
das processadoras, podem ensejar 0 atraso ou a reducéo dos valores devidos ao Banco PAN e, por consequéncia, resultar em perda financeira. Outro risco
a que o Banco PAN esta sujeito € a auséncia de repasse, por parte dos 6rgaos publicos, dos recursos que foram deduzidos em consignagéo na folha do
servidor ou no beneficio pago pelo INSS, assim como eventuais san¢des administrativas que podem ser aplicadas por esses 6rgdos para determinar a
suspensdo, total ou parcial, dos descontos e repasse dos valores consignados.

A legislacédo e a regulamentacéo relacionadas a concessdo do crédito consignado estabelecem um limite maximo de comprometimento sobre a receita
mensal do tomador, que representa o percentual de sua receita que pode ser deduzido pelas instituicdes financeiras para fins de pagamento de dividas
decorrentes de crédito consignado. Além disso, o mecanismo de desconto em folha de pagamento é regulado por diversas leis e regulamentos, nas esferas
federal, estadual e municipal, que estabelecem, dentre outras coisas, limites de descontos.

O Banco PAN ndo pode garantir que as leis e regulamentos relativos aos empréstimos consignados nao serdo alterados ou revogados.
Consequentemente, a emissao, alteracdo, revogacao ou nova interpretacdo de leis ou regulamentos que resulte em uma proibi¢éo, restricdo ou que possa
afetar adversamente a capacidade do Banco PAN de fazer as deducdes diretas das folhas de pagamentos dos clientes, pode aumentar o perfil de risco de
sua carteira de crédito, podendo causar perdas e levar o Banco PAN a aumentar a taxa de juros sobre seus empréstimos, o que poderia ter um efeito
adverso relevante em seus negécios, resultados operacionais e situacéo financeira. Por fim, qualquer um dos riscos acima pode resultar no aumento da
inadimpléncia da carteira, aumentando as despesas com provisdo e outras despesas relacionadas a cobranca de pagamentos devidos, afetando
negativamente os negdécios e resultados operacionais do Banco PAN.

O Devedor necessita de prestadores de servigos de tecnologia da informacgéo para realizar determinadas atividades.

As operacdes e, consequentemente, resultados do Devedor podem ser adversamente impactados caso ocorra qualquer interrup¢do no fornecimento de
servicos de tecnologia da informacé&o, seja em razdo de falhas, inclusive aquelas relacionadas a obtencéo de consentimento de terceiros ou licengas para a
propriedade intelectual utilizadas no equipamento ou software que fabricam ou utilizam, ou de descumprimento por parte desses prestadores de servigos de
suas obrigagBes com o Devedor.

Adicionalmente, caso o Devedor ndo seja capaz de manter ou renovar 0s contratos com 0s atuais prestadores de servigos, poderdo ocorrer dificuldades na
integracdo dos sistemas aos novos prestadores, o que pode ocasionar problemas operacionais. Adicionalmente, a substituicdo desses prestadores de
servicos pode ndo ocorrer em tempo habil ou ocasionar falhas no periodo de transicdo, o que também pode impactar as suas operacles e,
consequentemente a sua capacidade de pagamento dos Créditos Imobiliarios.
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Restri¢cBes legais aos clientes do Devedor poderdo reduzir a demanda pelos servigos do Devedor.

Novas leis ou regulamentos ou ainda alteragbes da exequibilidade das leis ou regulamentos existentes que sejam aplicaveis aos clientes do Devedor
poderao também prejudicar os negdcios do Devedor. Por exemplo, alterages na exequibilidade de leis de defesa da concorréncia podem afetar o nivel das
atividades de M&A e alteracdes na regulamentacdo podem restringir as atividades dos clientes do Devedor e, por conseguinte, 0s servi¢cos prestados a
eles. Ademais, certas medidas regulamentes e outras impostas frente & pandemia da COVID-19 podem afetar negativamente as atividades do Devedor e,
consequentemente a sua capacidade de pagamento dos Créditos Imobiliarios.

O Devedor pode sofrer prejuizos significativos em fungao de suas exposigdes de crédito.

O Devedor esté exposto ao risco de que terceiros que lhe devem recursos em dinheiro, valores mobiliarios ou outros ativos ndo cumpram suas obrigacdes.
Nesses terceiros, estao incluidas contrapartes de negociacéo, clientes, agentes de compensacéo, bolsas de valores, cAmaras de compensacéo e outros
intermediarios financeiros, bem como os emissores cujos valores mobiliarios sdo detidos pelo Devedor. Essas partes poderdo inadimplir suas obrigagfes
perante o Devedor em funcéo de faléncia, falta de liquidez, falha operacional ou por outras razdes. Esse risco pode advir, por exemplo, (i) da manutengéo
de valores mobiliarios de terceiros; (ii) da celebragao de contratos de swap ou outros contratos de derivativos nos termos dos quais as contrapartes tenham
obrigacdes de longo prazo de efetuar pagamentos ao Devedor; (iii) da realizacdo de negdcios tendo por objeto valores mobiliarios, futuros, moeda ou
commodities que ndo sejam liquidados na ocasido exigida em fungéo da falta de entrega pela contraparte ou de falha dos sistemas por parte dos agentes
de compensacdao, bolsas de valores, camaras de compensacédo ou demais intermediarios financeiros; e (iv) da concessao de crédito a clientes do Devedor
por meio de diversas modalidades de empréstimos ou outros acordos.

Ademais, como parte do segmento de sua corretora de valores mobilirios, o Devedor financia as posicdes dos seus clientes, e podera ser
responsabilizado pelos inadimplementos ou condutas ilicitas de seus clientes. O Devedor também enfrenta pressédo dos clientes corporativos que exigem
compromissos de crédito com relagdo as atividades de Investment Banking e outras atribuigdes. Ademais, como a competicdo no setor de servigos
financeiros tem aumentado, o Devedor tem sofrido pressdo para assumir riscos de crédito de longo prazo, frente a garantias menos liquidas, precificacéo
mais agressiva e maiores riscos de crédito assumidos.

A capacidade dos tomadores de cumprir suas obrigagfes tempestivamente esta diretamente relacionada ao seu desempenho operacional e financeiro.
Uma crise econdmica, como a crise financeira mundial em 2008, a crise da divida soberana europeia em 2010 e 2012, o impacto financeiro da pandemia da
COVID-19 ou baixo desempenho econémico em geral, tal como a recente recessao no Brasil, poderd também aumentar o nimero de tomadores
inadimplentes. Um aumento do nimero de tomadores inadimplentes na carteira de crédito do Devedor poderd aumentar os prejuizos decorrentes dos
empréstimos e afetar adversamente o Devedor. O risco de inadimpléncia de tomadores aumento ainda mais, tendo em vista o impacto econémico-
financeiro mundial causado pela COVID-19, principalmente pelo fato de que o Devedor concedeu empréstimos corporativos para empresas que foram
impactadas, de forma relevante, pelos efeitos da pandemia da COVID-19, incluindo companhias aéreas.
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Mudancas das taxas juros podem prejudicar o Devedor.

Uma parcela significativa dos negécios do Devedor é conduzida no Brasil, onde o Comité de Politica Monetaria do Banco Central do Brasil ("COPOM")
estabelece a meta da taxa basica de juros para o sistema bancério brasileiro e realiza mudancas nesta taxa como um instrumento de politica monetaria. A
taxa béasica de juros é a taxa de juros de referéncia devida aos detentores de alguns valores mobiliarios emitidos pelo governo brasileiro e negociados no
Sistema Especial de Liquidagdo e Custddia ("SELIC"). Nos ultimos anos, a taxa béasica de juros ("Taxa SELIC") flutuou significativamente, refletindo a
volatilidade correspondente ao cenario macroecondmico e ao ambiente inflacionario.

Durante o ano de 2014, como resultado do aumento das perspectivas de inflagdo e de instabilidade macroecondmica, o COPOM aumentou a Taxa SELIC,
atingindo 11,75% a.a em 31 de dezembro de 2014. A continuidade da instabilidade politica no Brasil, aliada ao ambiente inflacionario sustentado, continuou
refletindo-se na Taxa SELIC. Em 31 de dezembro de 2017, 31 de dezembro de 2018 e 31 de dezembro de 2019, a Taxa SELIC foi de 7,0% a.a., 6,50% a.a.
e 4,40% a.a., respectivamente. Durante o ano de 2019, a Taxa SELIC reduziu ainda mais, alcancando 4,5% em 31 de dezembro de 2019.

Em fevereiro de 2020, o COPOM reduziu ainda mais a taxa SELIC em 25 bps e 50 bps, com a taxa SELIC alcancando 3.75% a.a em 31 de marco de 2020.
Em um esforco para reduzir o impacto da pandemia da COVID-19 no ambito da procura nacional, o COPOM, em maio de 2020, reduziu ainda mais a taxa
SELIC em 75 bps para 3,00% a.a, sendo a maior redugcéo desde 2017. Em junho de 2020, o COPOM reduziu ainda mais a taxa SELIC em 75 bps para
2,25% a.a. O COPOM demonstrou que 0 espago restante para estimulos monetéarios e politicos € incerto e deve ser pequeno, e reconheceu que novas
informac0es relativas as condi¢cdes econdmicas sdo essenciais para determinar 0os proximos passos.

Uma parcela significativa das receitas, despesas e passivos do Devedor esta diretamente atrelada as taxas de juros. Portanto, os resultados operacionais
do Devedor sao significativamente afetados pela inflacéo, pelas flutuagdes das taxas de juros e pelas politicas monetarias governamentais relacionadas.
Além disso, os Estados Unidos da América e outros reguladores internacionais e agéncias governamentais estdo conduzindo investigacdes em diversas
taxas ou indices considerados como "taxas de referéncia." As acBes de tais reguladores e agéncias podem resultar em alteracdes na forma como
determinadas taxas de referéncia sdo determinadas, na sua descontinuacao ou no estabelecimento de taxas de referéncia alternativas. Em particular, a
Financial Conduct Authority do Reino Unido (a "FCA") anunciou que, apés 2021, deixarda de compelir ou obrigar os bancos a apresentarem indicadores para
o calculo da Libor e que a continuagdo da LIBOR na base atual ndo pode e nao sera garantida apos 2021 pela FCA. Como resultado, a LIBOR podera ser
descontinuada ou modificada a partir de 2021.

Neste momento, ndo € possivel prever o efeito que estes fatos, quaisquer descontinuidades, modificagfes ou outras reformas aplicaveis a LIBOR ou a
qualquer outra taxa de referéncia, ou o estabelecimento de taxas de referéncia alternativas podem ter na LIBOR, em outras taxas de referéncia ou em
titulos de divida de taxa flutuante e, por sua vez, o impacto de tais mudangas no Devedor.

LEIA ATENTAMENTE OS TERMOS E CONDICOES DO TERMO DE SECURITIZACAO, DO FORMULARIO DE REFER_ENCIA DA EMISSORA E DO DEVEDOR,
ESPECIALMENTE A SECAO RELATIVA AOS FATORES DE RISCO, ANTES DE TOMAR SUA DECISAO DE INVESTIMENTO.



MATERIAL PUBLICITARIO
Fatores de Risco @pactual

O Devedor enfrenta maiores riscos na medida em que novas iniciativas de negocios levam o Devedor a negociar com uma maior variedade de clientes e
contrapartes e a se expor a novas classes de ativos e a novos mercados.

AquisicOes estratégicas, novas iniciativas de negocios, tais como o BTG Pactual Digital e BTG+, e expanséo internacional podem colocar o Devedor em
contato, direta ou indiretamente, com pessoas fisicas e juridicas que ndo estdo dentro de sua base tradicional de clientes e contrapartes e nos expdem a
novas classes de ativos e novos mercados. Tais atividades podem expor o Devedor a novos e aprimorados riscos, incluindo riscos associados a entidades
governamentais, preocupacdes de reputacdo decorrentes de lidar com contrapartes menos sofisticadas e investidores ou em relacdo a maneira pela qual
esses ativos estao sendo operados ou mantidos, maior escrutinio regulatério dessas atividades e aumento dos riscos relacionados a crédito, soberanos e
operacionais.

O setor de servigos financeiros é intensamente competitivo.

O setor de servigos financeiros € intensamente competitivo, com participantes relevantes que séo tanto instituicdes locais como escritorios ou unidades das
maiores instituicdes financeiras internacionais. O Devedor compete com base em diversos fatores, inclusive execugdo de operagdes, produtos e servicos,
inovacgéao, reputacéo e preco. O Devedor enfrentou uma intensa concorréncia de pre¢co em alguns de seus negdcios nos Ultimos anos, tais como comissdes
de coordenacédo em ofertas publicas de agbes. O Devedor acredita que podera estar sujeito a novas pressdes sobre pre¢os nessas e em outras areas no
futuro, na medida em que muitos de seus concorrentes podem buscar obter participacdo de mercado por meio da reducéo de precos. Em razéo do risco do
aumento da concorréncia, ndo se pode garantir que o Devedor sera capaz de executar com sucesso seu objetivo de investimento ou de dar seguimento ao
ritmo de crescimento ou lucratividade que vem experimentando historicamente.

Especialmente com relacédo ao Brasil, Chile, México e a certos outros mercados chave da América Latina, sua atratividade parece estar crescendo e isto
provavelmente devera resultar em maior competitividade. Dependendo do setor, os concorrentes do Devedor poderdo ser substancialmente maiores e ter
recursos financeiros, técnicos e de marketing consideravelmente superiores aos do Devedor. O Devedor ja enfrenta concorréncia significativa em todas as
suas principais areas em que opera por parte de outros bancos brasileiros e internacionais de grande porte, tanto publicos como privados. Nos ultimos
anos, a presenca de bancos estrangeiros no Brasil e em certos outros mercados chave da América Latina tem crescido e a concorréncia no setor bancario
e nos mercados de produtos especificos tem aumentado. O Devedor ndo pode garantir que serd capaz de crescer ou manter a sua participacdo de
mercado.
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Se o Devedor ndo puder acompanhar o rapido desenvolvimento tecnoldgico para fornecer novos produtos e servigos inovadores, as suas receitas podem ser
impactadas.

As mudancas tecnoldgicas rapidas, significativas e disruptivas continuam a afetar o setor de servigos financeiros. Dispositivos moveis e plataformas digitais sdo cada vez mais
utilizados para transagdes financeiras. O Devedor pode perder clientes se ndo proporcionar uma experiéncia satisfatéria nesses canais. Diferentes dispositivos moéveis e
plataformas digitais utilizam uma grande variedade de técnicas e configuragdes, que aumentam os desafios envolvidos na prestacdo de servigos financeiros por meio
eletronico. Além disso, véarias outras empresas com recursos significativos e uma série de startups e fintechs inovadoras introduziram produtos e servicos focados em
solugdes digitais. Recentemente, em resposta a tal cenério, houve a implantagao da plataforma BTG Pactual Digital. Contudo, ndo se pode garantir que o Devedor continuara
a satisfazer as expectativas dos clientes no meio digital.

Ainda, o Devedor ndo pode prever os efeitos das mudangas tecnolégicas em seus negocios. Além das suas proprias iniciativas, o Devedor depende, em parte, em terceiros
para o desenvolvimento e acesso a novas tecnologias. Novos servigos e tecnologias aplicaveis ao setor de servigos financeiros podem surgir e tornar obsoletas as
tecnologias que o Devedor atualmente utiliza em seus produtos e servigos. Desenvolver e incorporar novas tecnologias em seus produtos e servigos podem exigir
investimentos substanciais e um tempo consideravel e, em ultima andlise, podem néo ser bem-sucedidas. Além disso, capacidade do Devedor de adotar novos produtos e
servicos e desenvolver novas tecnologias pode ser inibida por padrdes do setor, mudangcas em leis e regulamentacdes, resisténcia de clientes, direitos de propriedade
intelectual de terceiros ou outros fatores. O sucesso do Devedor dependera, em parte, da sua capacidade de desenvolver e incorporar novas tecnologias, enfrentar os
desafios representados pelo mercado em rapida evolugdo para servigos financeiros prestados por meio eletronico e de adaptacdo a mudancgas tecnoldgicas. Se o Devedor
ndo puder fazer de forma oportuna ou rentavel, os seus negocios e resultados operacionais podem ser adversamente afetados e, consequentemente, sua capacidade de
pagamento dos Créditos Imobiliarios.

O Devedor enfrenta um aumento da concorréncia em fungéo da tendéncia a consolidagao.

O volume de concorrentes do Devedor tem crescido nos Gltimos anos em decorréncia de um processo de consolidagdo substancial das instituicbes do setor bancario.
Ademais, tanto no Brasil quanto em outros paises, uma quantidade expressiva de bancos comerciais e outras grandes instituicGes financeiras estabeleceram ou adquiriram
empresas de prestacdo de servicos de consultoria financeira e corretoras de valores mobiliarios ou foram incorporadas ou incorporaram outras instituicdes financeiras e/ou
gestoras de ativos e fortunas.

Essas instituicdes tém a capacidade de oferecer uma ampla gama de produtos, que variam de empréstimos, depdsitos e seguros a servigos de corretagem, gestao de ativos
e de fortunas, bem como servigos de banco de investimento, o que pode incrementar sua posi¢cdo competitiva. Essas empresas também tém capacidade de dar suporte aos
servicos de banco de investimento com as receitas de servicos de banco comercial, seguro e outros servi¢os financeiros em um esforco para ganhar participagdo de
mercado, o que poderia resultar em presséo sobre os precos dos negécios do Devedor, entre outros. Em especial, a capacidade de prestacdo de servigos financeiros e de
consultoria tornou-se uma vantagem importante para alguns dos maiores concorrentes do Devedor. Um aumento das condigbes de concorréncia podera prejudicar o
Devedor, como resultado, entre outros fatores, da dificuldade em aumentar a sua base de clientes e manter adequadamente suas operagdes, reducdo das margens de lucro
decorrentes de suas atividades e do aumento da competitividade por oportunidades de investimento.
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Inadimplemento de outras instituigcdes financeiras podem prejudicar os mercados financeiros de modo geral, assim como o Devedor.

A solidez de diversas instituicdes financeiras pode estar intimamente inter-relacionada em razdo das relagGes de crédito, negociagcdo, compensagao ou
outras relagfes entre as instituicdes. Em decorréncia deste fato, preocupagfes sobre o inadimplemento de uma instituicio podem ocasionar problemas de
liquidez significativos ou prejuizos para, ou inadimplementos de, outras instituicdes financeiras. Tal fato € ocasionalmente designado como "risco sistémico"
e pode prejudicar os intermediarios financeiros, tais como agéncias de compensagédo, camaras de compensacao, bancos, corretoras, empresas de valores
mobiliarios e bolsas de valores, com os quais o Devedor interage diariamente.

O Devedor esta sujeito a revisdo pelas autoridades fiscais, e uma interpretacéo incorreta pelo Devedor das leis e regulamentac¢8es tributarias
pode implicar um efeito material adverso.

A elaboracéo das declarac¢es de imposto de renda do Devedor requer 0 uso de estimativas e interpretacdes de leis e regulamentos tributarios complexos e
esta sujeita a revisdo pelas autoridades fiscais. As regulacdes tributarias sdo complexas e sujeitas a diferentes interpretacdes por parte do contribuinte e
das autoridades tributarias governamentais competentes, levando a disputas que, por vezes, estdo sujeitas a periodos prolongados de avaliagdo até que
uma resolucdo final seja alcangada. Ao estabelecer uma provisdo para despesas com imposto de renda e devolucdo de registros, deve-se fazer
julgamentos e interpretacdes sobre a aplicagdo dessas leis tributarias complexas. Se o julgamento, as estimativas e as premissas que o Devedor utilizar na
elaboragdo de suas declaragdes fiscais forem subsequentemente consideradas incorretas, poderd haver um efeito adverso relevante. Em algumas
jurisdicdes, as interpretacdes das autoridades tributarias séo imprevisiveis e frequentemente envolvem litigios, o que introduz mais incertezas e riscos
quanto a despesa com impostos.

Alteragdes nos regimes tributarios e fiscais podem afetar de forma adversa o Devedor e 0s mercados nos quais opera.

O governo brasileiro regularmente promulga reformas aplicaveis aos regimes tributarios aos quais o Devedor e seus clientes sao sujeitos. Tais reformas
incluem mudangas na taxa de impostos aplicaveis e, ocasionalmente, a promulgagéo de taxas temporarias, cujos rendimentos sdo destinados para fins
governamentais especificos. Os efeitos dessas alteracdes e quaisquer outras alteracdes resultantes da promulgacao de reformas fiscais adicionais nao
podem ser quantificados e ndo ha garantia de que tais reformas ndo podem ter um efeito adverso sobre 0 negocio do Devedor. Além disso, tais mudancas
podem gerar incertezas no sistema financeiro, aumentando o custo de empréstimos e contribuindo para o aumento da carteira de crédito.

Alteragc6es na politica tributéria, incluindo a criagdo de novos impostos, podem ocorrer com relativa frequéncia e tais mudangas podem ter um efeito
adverso sobre a posi¢éo financeira do Devedor ou resultados operacionais. Além disso, o congresso brasileiro pode discutir amplas reformas tributarias no
Brasil para melhorar a eficiéncia da alocacdo dos recursos econémicos, como proposto pelo poder executivo do Governo Federal brasileiro. Reformas
fiscais no Brasil tém sido discutidas nos ultimos anos. Prevé-se que as reformas, se adotadas, envolveriam uma ampla reestruturagcdo do sistema tributario
brasileiro, incluindo a eventual criagdo de um imposto sobre o valor agregado de bens e servigcos que substituiria varios impostos atualmente em vigor.
Além disso, o Devedor ndo pode prever se as reformas fiscais serdo implementadas no futuro. Os efeitos dessas alteracdes, se promulgadas, e quaisquer
outras alteracdes que possam resultar da promulgacao de reformas fiscais adicionais, ndo podem ser quantificadas.
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A extensaregulamentacdo dos negd6cios do Devedor podera limitar as suas atividades e o afetar de forma negativa.

O setor de servicos financeiros estd sujeito a extensa regulamentacdo, tanto no Brasil como no exterior e, em diversas jurisdigdes, ao aumento da
supervisdo por parte das autoridades e legisladores fiscais. O Devedor estd sujeito a regulamentacdo por parte de organizagbes governamentais e
autorreguladoras em todas as jurisdicdes em que opera. As exigéncias impostas pelos reguladores se destinam a assegurar a integridade dos mercados
financeiros e proteger os clientes e terceiros, ndo sendo destinadas a proteger especificamente titulares de units. Consequentemente, essa regulamentacéo
frequentemente serve para (i) limitar as atividades do Devedor, inclusive por meio de exigéncias de capital liquido, prote¢do de clientes e condugéo de
mercado, (ii) aumentar os custos de conformidade e, (iii) na medida em que os regulamentos controlam rigorosamente as atividades das empresas de
servigos financeiros, torna mais dificil para o Devedor se distinguir dos concorrentes. O Devedor corre o risco de intervencdo significativa por parte de
autoridades regulatorias, inclusive atividade de fiscalizagdo e de auditoria, adogdo de novas regulamentagfes mais onerosas ou restritivas e ainda
processos judiciais ou administrativos que poderdo acarretar sangfes substanciais. Dentre outros fatores, o Devedor pode ser multado ou impedido de
praticar certas atividades comerciais. Ademais, recentes retragbes do mercado levaram a diversas propostas de regulamentacdo adicional do setor de
servicos financeiros. Essas regulamentacdes podem limitar ainda mais as atividades comerciais do Devedor, aumentando 0s custos para sua observancia
e, na medida em que a regulamentacéo controle estritamente as atividades das empresas de servicos financeiros, o Devedor teria mais dificuldade para se
distinguir de seus concorrentes.

O mercado financeiro brasileiro, em especial, esta sujeito a extensa e continua regulagdo por parte do governo brasileiro, principalmente pelo Banco
Central, CVM e por entidades autorreguladoras.

A filial das llhas Cayman € uma instituigao financeira licenciada e, como tal, esta, também, sujeita a leis, regulagfes, assim como continuas revisdes pelas
autoridades das llhas Cayman. O Devedor ndo tem controle algum sobre essas leis e regulamentos, que governam todos os aspectos das suas operagoes,
inclusive regulamentos que imp8em: requisitos de capital minimo; procedimentos internos para avaliagdo da adequagdo de capital; requisitos de depdsito
e/ou reservas compulsérias; requisitos de investimentos em ativos de renda fixa; limites de empréstimo e outras restricGes de crédito, inclusive alocacdes
compulsdrias; limites e outras restricdes em notas de prestacdo de servigos ou outros temas; requisitos quanto a lavagem de dinheiro, manutengdo de
registros e questdes éticas; limites das taxas de juros cobradas por instituicdes financeiras ou do periodo para capitalizacdo de juros; requisitos contabeis e
estatisticos; requisitos e restricdes para determinadas transagdes; limites de exposicao ao risco; controles de preco e de salario; politica e regulamentacéo
fiscal; e outros requisitos ou limitacdes impostas, incluindo medidas prudenciais preventivas.
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O Banco Central deve aprovar certos atos relativos as instituicdes financeiras brasileiras. Além disso, certas controladas do Devedor estdo sujeitas as
legislagdes federais e estaduais norte- americanas, do Reino Unido e das llhas Cayman, que impdem, dentre outros, padrdes minimos para diferentes
areas de negdcio, incluindo operacionais, de mercado, contrapartes e outras avaliages de risco, requisitos regulatorios de capital, exigéncias de conducéo
de negdcios e sistemas internos e controles referentes a abusos de mercado e informacgdes privilegiadas, dentre outros.

As operacdes do Devedor no Chile, Colémbia, Peru, no México e na Argentina estao sujeitas a requisitos regulatorios de capital determinados pelas leis de
tais paises e seus 0rgdos reguladores, respectivamente, calculada com base no proprio capital, de modo individual, das empresas do Devedor nestes
paises.

A falha no cumprimento desses padrdes podera resultar na aplicagdo de multas ou outras san¢des, incluindo a suspenséo ou a revogagdes das licengas
dessas controladas ou a liquidacdo dessas controladas, o que podera gerar prejuizos ao Devedor e, consequentemente, sua capacidade de pagamento
dos Créditos Imobiliarios.

Alteracdes naregulamentacao de atividades realizadas por bancos brasileiros e suas filiais estrangeiras podem afetar adversamente o Devedor.
Os bancos brasileiros e suas filiais estrangeiras estdo sujeitos a uma abrangente regulamentacéo brasileira e estrangeiras, conforme o caso, a qual é
continuamente atualizada pelo governo brasileiro e governo estrangeiro, conforme o caso. A regulamentagao bancéria é regularmente editada pelo governo
e seu respectivo orgéo regulador como forma de controlar a disponibilidade de crédito e reduzir a demanda crescente no mercado. Alguns desses controles
sdo em sua esséncia provisérios e podem mudar de acordo com a politica de crédito adotada pelo governo brasileiro ou pelo governo estrangeiro,
conforme o caso, assim como de acordo com politicas dos drgaos reguladores. O Devedor ndo possui qualquer controle sobre tais regulamentacdes
governamentais, as quais determinam diversos aspectos de suas atividades, incluindo a imposigéo de:

. exigéncias de capital minimo;

. exigéncias de reservas compulsorias;

. limitag6es de empréstimo e outras restricdes de crédito; e
. exigéncias contabeis e estatisticas.

A estrutura regulatoria aplicavel aos bancos brasileiros e as suas filiais no exterior estd em constante modificacédo. As leis e regulamentos existentes podem
ser alterados, a forma como tais leis e regulamentos sdo interpretados ou aplicados pode mudar e novas leis e regulamentos podem ser adotados. Tais
mudancgas podem afetar adversamente o Devedor, incluindo sua filial nas llhas Cayman e, consequentemente, a capacidade de pagamento do Devedor
dos Créditos Imobiliarios.
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Alteracdes naregulamentacao referente a reservas de capital e depdsitos compulsérios podem afetar adversamente o Devedor.

O Banco Central tem periodicamente alterado o valor das reservas que as institui¢cdes financeiras brasileiras devem manter junto ao Banco Central. Por
exemplo, em setembro de 2008, o Banco Central revogou e modificou diversas exigéncias de depdésitos compulsoérios, com o objetivo de diminuir o impacto
da crise global do mercado financeiro e, considerando a gradual recuperagdo do mercado global, o Banco Central vem aumentando e restabelecendo
exigéncias de depdsitos compulsérios. O Banco Central pode aumentar tais exigéncias de reservas e depdsitos compulsérios no futuro ou estabelecer
novas exigéncias de reservas e depdsitos compulsorios.

O Devedor pode sofrer um impacto adverso relevante em decorréncia de tais mudancas, uma vez que os valores retidos a titulo de reservas e depdsitos
compulsorios geralmente ndo sdo remunerados as mesmas taxas que remuneram 0s Seus outros investimentos e depdsitos, em razao de:

* parte dos depositos compulsoérios do Devedor nédo rende juros;

» 0 Devedor ser obrigado a manter parte de seus depdsitos compulsoérios investidos em valores mobiliarios emitidos pelo governo brasileiro, os quais podem
render taxas de juros inferiores; e

» 0 Devedor ter de destinar parte dos depésitos compulsérios para financiar tanto um programa federal de moradia, transacdes de microcrédito quanto o
setor rural.

As exigéncias de reserva foram utilizadas pelo Banco Central para o controle de liquidez, como parte da politica monetaria no passado, e o Devedor nao
tem controle sobre tais determinag8es. Qualquer aumento das exigéncias de depositos compulsérios pode reduzir a capacidade de obter recursos e realizar
investimentos e, como resultado, pode afetar adversamente as atividades do Devedor.

Requisitos de adequacédo de capital minimo impostos ao Devedor em decorréncia da implementacdo do Acordo da Basiléia lll podem ter impacto
negativo em seus resultados e condigdes financeiras.

Em 12 de setembro de 2010, o Grupo de Presidentes de Bancos Centrais e Chefes de Supervisdo, 6rgdo de controle do Comité da Basileia de Supervisdo
Bancaria, anunciou um substancial fortalecimento das exigéncias de capital entdo existentes, além de ratificar acordos anteriores, langando as estruturas
de um pacote de reformas referentes a capital e liquidez, o Acordo de Basiléia Ill, o qual foi homologado na reunido de clpula do G-20 em Seul, em
novembro de 2010. As recomendag¢8es do "Acordo Basileia lll" visam melhorar a capacidade das instituicBes financeiras de resistir a choques nos setores
financeiros ou de outros setores da economia, manter a estabilidade financeira geral e promover o crescimento econdmico sustentavel. O pacote de
reformas do Comité de Basileia aumentara os requisitos minimos de capital e podera exigir que os bancos mantenham um buffer de conservacéo de capital
e um buffer anticiclico para resistir a periodos de estresse e para controlar o risco sistémico.
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Em marco de 2013, o CMN e o Banco Central emitiram um novo marco regulatério para a implementacao do Acordo de Basileia Ill no Brasil. Assim, a
resolucdo CMN 4.192 estabeleceu novas regras para o calculo do capital regulatério (patriménio de referéncia) ("PR"), cujos requisitos estdo sendo
gradualmente implementados pelo Banco Central desde 2013, cujo processo ainda estd em andamento. Entre outras coisas, tal resolu¢do determinou,
entre outros, que as institui¢cdes financeiras brasileiras devem cumprir com os novos requisitos minimos de capital.

Adicionalmente, a partir de 1° de janeiro de 2016, as instituicdes financeiras autorizadas pelo Banco Central tornaram-se obrigadas a apresentar o seu
Adicional de Capital Principal ("ACP"), de acordo com a Resolugdo CMN n.o 4.193, que é uma taxa adicional de Capital Principal. O ACP é calculado
aplicando-se determinadas taxas percentuais decorrentes dos Ativos Ponderados pelo Risco ("RWA"). De acordo com a Resolu¢gdo CMN n.o 4.193, o
célculo do ACP corresponde a soma dos seguintes fatores: Adicional de Conservacao de Capital Principal + Adicional Contraciclico de Capital Principal +
com relacéo a determinadas instituicdes financeiras, adicional de Importancia Sistémica de Capital Principal. O descumprimento dos limites do Adicional de
Capital Principal, desde que a insuficiéncia dos ACP seja verificada, restringe: (i) o pagamento de remuneracdo variavel aos diretores e administradores da
respectiva instituicdo financeira; (ii) o pagamento de dividendos e juros sobre o capital proprio; (iii) 0 pagamento do excedente liquido e a remuneragéo
anual aos acionistas de cooperativas de crédito; (iv) a recompra de agdes, em qualquer valor; e (v) eventuais redugdes de capital.

Em razdo da pandemia do COVID-19, o Banco Central editou diversas medidas, dentre elas a Resolu¢do CMN n.° 4.783/20 que modificou algumas das
exigéncias de capital aplicaveis as instituicdes financeiras, a fim de aumentar a capacidade dos bancos de renegociarem operacdes de crédito e manter o
fluxo de participagdo em novas operagfes. Para mais informagdes sobre as medidas adotas pela Banco Central, veja o item 7.5 do Formulario de
Referéncia do Devedor.

O Devedor pode ser incapaz de cumprir os requisitos de adequacdo de capital minimo impostos pelo Banco Central, em razdo de alteracdo nas regras
relativas a adequacgédo de capital ou alteracdo na performance da economia brasileira como um todo. O Devedor pode ser compelido a limitar as suas
operacdes de crédito, realizar a alienacao de ativos e/ou adotar outras medidas que podem afetar de modo adverso o Devedor.

Limites aplicaveis as taxas de juros praticadas em empréstimos bancarios podem produzir efeitos adversos ao Devedor.

A Constituicdo Federal do Brasil estabelecia um teto de 12% as taxas de juros praticadas em empréstimos tomados junto a instituicdes financeiras. Em
2003, a Emenda Constitucional n.° 40 extinguiu essa limitagao. A Lei n.° 10.406, de 10 de janeiro de 2002, conforme alterada (o "Codigo Civil") e o Decreto
n.° 22.626, de 7 de abril de 1933, conforme alterado (conhecido como Lei da Usura) determinam um teto para essas taxas de juros. A Lei n.° 4.595, de 31
de dezembro de 1964, que regulamenta o Sistema Financeiro Nacional, conjuntamente com certas decisdes judiciais, excluiram as instituicdes financeiras
da aplicabilidade dessa limitacdo. Mudangas na interpretacdo de tribunais brasileiros ou novas legisla¢cdes e regulamentos impondo tetos ou limitando as
taxas de juros praticadas em empréstimos bancarios podem ter impacto negativo nas atividades, condi¢cao financeira e no resultado de operac¢des do
Devedor e, consequentemente, na sua capacidade de pagamento dos Créditos Imobiliarios
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O Devedor esta exposto a certos riscos que sdo especificos de mercados emergentes e demais mercados.

Ao conduzir seus negdcios no Brasil, bem como em outros mercados emergentes, o Devedor esta sujeito a riscos politicos, econdmicos, legais, operacionais e outros que sao
inerentes a operac&o nesses paises. Esses riscos variam de dificuldades na liquidacédo de opera¢gdes em mercados emergentes a uma eventual estatizagao, desapropriacéo,
controles de preco e demais medidas governamentais restritivas. O Devedor também enfrenta o risco de que eventuais controles cambiais ou restricbes similares impostas
por autoridades governamentais estrangeiras possam restringir sua capacidade de converter moeda local recebida ou detida pelo Devedor nesses paises em Ddlares ou
outras moedas, ou ainda na sua capacidade de remeter tais Délares ou outras moedas para fora desses paises.

Além disso, o Devedor esta sujeito a outros riscos relativos as instabilidades politicas e econémicas de outros mercados emergentes na regido. Exemplos recentes de
eventos atuais na Ameérica Latina que podem, direta ou indiretamente, impactar o Devedor séo: (i) a instabilidade politica em curso no Chile decorrente de instabilidade social,
resultando em protestos, motins e apelos para a reforma constitucional, aprovada por mais de 78% dos chilenos que votaram em um referendo realizado em outubro de 2020,
com os correspondentes efeitos negativos na economia chilena, na confianga dos investidores e nas operagdes do BTG Pactual no Chile especificamente, (ii) a crise politica
no Peru, resultando na dissolugdo do congresso peruano pelo presidente Martin Vizcarra em setembro de 2019 e na emisséo de um decreto presidencial em outubro de 2019
pedindo novas eleigdes legislativas em janeiro de 2020 e a recente destituicdo do presidente Martin Vizcarra em julgamento de impeachment por alegacGes de suborno, e (iii)
a crise econdmica na Argentina, aprofundada pela pandemia da COVID- 19, a imposi¢ao de controles de capital, e um clima geral de instabilidade politica ocorridas antes e
apos a eleicdo de Alberto Fernandez, como Presidente, e a ex-presidente Cristina Fernandez de Kirchner, como vice-presidente, mesmo apoés a restruturacao de divida no
valor de US$ 65 bilhdes com credores privados no inicio de agosto de 2020, enquanto o resultado das negociagfes de dividas permanece incerto com o Fundo Monetério
Internacional. Como resultado do crescente volume de negdcios no Chile, estamos particularmente expostos e sujeitos aos riscos relacionados a esse pais.

Os bancos que atuam em paises considerados mercados emergentes, incluindo o Brasil, podem ser particularmente suscetiveis a interrupcdes e redugdes na disponibilidade
de crédito ou aumentos nos custos de financiamento resultantes da pandemia da COVID-19, que podem ter um impacto material adverso em nossas operagdes. Em
particular, a disponibilidade de crédito para instituigcdes financeiras que atuam em mercados emergentes € significativamente influenciada por uma aversao ao risco global. A
recente pandemia da COVID-19 pode resultar na diminuigdo do interesse dos investidores em ativos do Brasil e de outros paises emergentes em que o Devedor atua, fato
que pode afetar adversamente o preco de mercado de seus titulos e, possivelmente, tornando mais dificil 0 acesso ao mercado de capitais e, consequentemente, dificultando
o financiamento de operagdes futuras do Devedor.

A deterioragdo das condi¢c6es econdmicas e de mercado em outros paises, particularmente nos Estados Unidos, China e em mercados emergentes, pode afetar
adversamente a economia brasileira, os negécios e o preco de mercado das unidades do Devedor.

O mercado de valores mobiliarios emitidos por empresas brasileiras € influenciado, em diversos graus, por fatores econémicos e condicdes de mercado na América Latina e
em outros paises, incluindo os Estados Unidos, a China e outros mercados emergentes. A crise financeira nos Estados Unidos que emergiu durante o terceiro trimestre de
2008 causou uma recessdo econdmica global. Mudangas nos precos das agGes de emissdo de companhias abertas, contracdo de crédito, deflagdo, desaceleracdes
econdmicas globais, taxas de cambio flutuantes e inflacdo podem afetar adversamente, direta ou indiretamente, a economia e os mercados de capitais brasileiros. Crises nos
Estados Unidos, China ou em mercados emergentes podem reduzir a demanda dos investidores por valores mobiliarios de empresas brasileiras.
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Além disso, a economia brasileira é afetada pelas condi¢cdes do mercado internacional e econdmicas em geral, especialmente pelas condigdes econdmicas dos EUA, como a
recente tensédo politica entre os Estados Unidos e o Ira e a nova pandemia do COVID-19, que acrescentou uma nova fonte de incerteza a atividade econdmica global. Dada a
falta de definicAo em relagdo ao escopo e época do contagio do COVID- 19, bem como a imposi¢éo (ou relaxamento periédico) de medidas de protegdo por governos em
diversas regides geograficas, um surto e efeitos causados em uma jurisdicdo podem causar impacto negativo em todo o mundo financeiro apesar da contencéo relativa em
outras jurisdicdes. Esses desdobramentos, bem como possiveis crises e formas de instabilidade politica dai decorrentes ou de qualquer outro acontecimento ainda
imprevisto, podem afetar adversamente o Devedor. Além disso, os precos das units negociadas na B3 s&o, por exemplo, altamente afetados por flutuagdes na taxa de
cambio do délar dos EUA e pelo desempenho das principais bolsas de valores dos EUA. Qualquer aumento na taxa de juros em outros paises, especialmente nos Estados
Unidos, pode reduzir a liquidez global e o interesse dos investidores em investir no mercado de capitais brasileiro.

O U.S. Dodd-Frank Wall Street Reform and Consumer Protection Act (Projeto de Lei para Reforma de Wall Street e Protecdo ao Consumidor) pode sujeitar a
corretora de titulos e valores mobiliarios do Devedor nos Estados Unidos a substancial regulamentagédo adicional. O Devedor ndo pode prever os efeitos desta
regulamentacdo adicional nos seus negécios.

Desde a promulgacédo em 2010 do Dodd-Frank Wall Street Reform and Consumer Protection Act ("Dodd-Frank Act"), o Dodd-Frank Act resultou em uma regulamentacéo que
instituiu um amplo leque de reformas, impactando os mercados financeiros norte-americanos e cobrindo uma ampla gama de participantes do mercado, incluindo corretores e
consultores de investimento. Particularmente, o Dodd- Frank Act afeta a corretora de titulos e valores mobiliarios do Devedor nos Estados Unidos na medida em que impde
exigéncias adicionais de divulgacao, incluindo informagdes com relacéo as posicdes, uso de alavancagem e risco de exposicédo de crédito e contraparte. O Dodd-Frank Act
também institui o Financial Stability Oversight Council (Conselho de Fiscalizagdo da Estabilidade Financeira) (“Conselho"), que é responséavel pela superviséo e mitigacéo de
"riscos sistémicos" no setor financeiro. Como parte de suas competéncias, o Conselho tem a autoridade de sujeitar determinadas sociedades do setor financeiro a uma
regulamentac&o adicional, que poderia limitar o nivel de exposigao de risco assumida por estas sociedades.

Em dezembro de 2014, o Conselho iniciou uma consulta publica sobre os riscos de certos aspectos que o setor de gestdo e administracdo de ativos (asset management) ao
sistema financeiro norte-americano. A sujeicdo do Devedor a regulagdes adicionais poderia vir a resultar no acréscimo da regulagao dos negécios do Devedor, incluindo
padrdes mais elevados de capital, alavancagem, liquidez, administracéo de risco, relatar exposicdes de crédito e concentracéo de limites, restricdes em aquisigoes e sujeicdo
aos testes de estresse anuais do Federal Reserve (annual stress tests).

Além disso, o Dodd-Frank Act concede a SEC discricionariedade para adotar regras relativas aos padrdes de conduta que uma corretora emprega ao fornecer consultoria de
investimento a clientes de varejo.

Em junho de 2019, a SEC adotou uma regra que exige que as corretoras atuem no melhor interesse de seus clientes. A SEC também adotou uma regra que exige que as
corretoras fornegam materiais de divulgacéo padronizados e curtos, destacando os servigos oferecidos, os padrGes de conduta aplicaveis, taxas e custos, as diferencas entre
0s servicos de corretagem e consultoria e quaisquer conflitos de interesse.
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O descumprimento de, ou mudancgas nos, requerimentos de nivel de capital podem afetar adversamente os negécios do Devedor.

A SEC, FINRA e diversas outras agéncias reguladoras possuem regras restritivas com relagdo a manutencao de especificos niveis de capital por corretoras de titulos de
valores mobiliarios registradas pela SEC. A corretora norte-americana do Devedor é obrigada a cumprir com exigéncias de capital liquido. Caso néo consiga cumprir com
estas exigéncias, a SEC pode suspender ou revogar seu registro ou o FINRA pode exclui-la de sua associacéo, o que pode, ao final, resultar em sua liquidagdo. A SEC e o
FINRA também podem impor restrigdes, multas e outras penalidades. Se as regras de capital liquido forem alteradas ou ampliadas, ou se houver questionamentos nédo
usuais e insuperaveis com relagdo ao capital liquido, as operagbes do Devedor que exigem capital poderiam ser limitadas. Perdas operacionais significativas ou
guestionamentos acerca do capital liquido do Devedor poderiam afetar adversamente a capacidade do Devedor de manter adequadamente seus negoécios de corretora nos
Estados Unidos.

O Devedor pode incorrer em perdas financeiras e reputacionais por conta de relacionamento com acionistas e/ou clientes assistidos por operagdes de
crédito/financiamento/investimento, cujas atividades possam vir a gerar impactos socioambientais negativos, afetando os negécios, o resultado e a reputacao do
Devedor.

O Devedor possui uma base de clientes diversificada que podem ter suas atividades econdmicas expostas aos fatores ambientais, sociais e climaticos. Eventuais
manifestacdes destes fatores ambientais, sociais e climaticos nas atividades econémicas dos acionistas e clientes do Devedor podem acontecer nas mais variadas formas e
em diferentes graus de intensidade nas dimensdes econdmica, social e ambiental, impondo-lhes perdas financeiras e/ou reputacionais que podem afetar o relacionamento
com o Devedor, impactando adversamente os negécios, o resultado e a reputacao do Devedor.

O Devedor é vulneréavel as perturbacdes e volatilidade dos mercados financeiros globais, bem como a medidas governamentais destinadas a aliviar os efeitos de
tais crises financeiras.

As operagdes do Devedor acarretam a sua interagdo com um grupo diversificado de contrapartes, clientes e outras entidades localizadas em vérias jurisdigcdes. Assim, como
participante da economia global, o Devedor é suscetivel a interrupgGes e desafios decorrentes de rupturas e instabilidade nos mercados financeiros globais. As condig6es
econdmicas e mercadoldgicas de outros paises, incluindo os Estados Unidos, paises da Unido Européia e de mercados emergentes, podem afetar a disponibilidade de
crédito e o volume de investimentos estrangeiros no Brasil e nos paises em que o Devedor faz negécios, em diferentes niveis. A nova pandemia da COVID-19 criou uma
nova fonte de incerteza a atividade econdmica global. Tendo em vista a auséncia de definicdo quando a extensédo e o tempo de contdgio da COVID-19, bem como a
imposicao (ou relaxamento) de medidas protetivas pelos governos de diversas jurisdicbes, um eventual surto em certa jurisdigcdo podera causar um impacto negativo em todo
o mundo, independentemente da contencdo dos riscos nas demais jurisdi¢cdes.

Outro exemplo é a crise de crédito e liquidez de 2008, em que varias instituicdes financeiras relevantes, incluindo alguns dos maiores bancos comerciais globais, bancos de
investimento, credores hipotecarios, garantidores de hipotecas e seguradoras, enfrentaram dificuldades significativas. Em particular, os bancos, em muitos mercados,
incluindo o Brasil, enfrentaram uma liquidez reduzida ou uma completa auséncia de liquidez, rapida deterioracdo de ativos financeiros em seus balangos e reducfes
resultantes em seus indices de capital que restringiram severamente sua capacidade de desenvolvimento em mais atividades de empréstimo.
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Além disso, o Reino Unido deixou de ser membro da Unido Europeia em 31 de janeiro de 2020 e do mercado Unico e da unido aduaneira da Unido
Europeia em 31 de dezembro de 2020 (juntos, comumente chamados de "Brexit"). Apesar da entrada do Reino Unido e da Unido Europeia em um acordo
comercial em 31 de dezembro de 2020, os efeitos do Brexit continuam incertos e, entre outras coisas, o Brexit contribuiu, e pode continuar a contribuir, para
a volatilidade dos precos dos titulos de empresas localizadas na Europa (ou em outro lugar) e das taxas de cambio de moedas, incluindo a valorizacdo do
euro e da libra esterlina em particular. Qualquer um desses efeitos do Brexit, incluindo os impactos causados pela pandemia da COVID-19 no cenario
financeiro e econémico, poderia afetar negativamente o negdcio, dos resultados de operac¢des, liquidez e condicao financeira do Devedor.

Além disso, a elei¢do presidencial nos Estados Unidos, ocorrida em 3 de novembro de 2020, e a polémica sobre seus resultados também tiveram efeitos
desestabilizadores nas condi¢cdes econémicas globais. Campanhas politicas e elei¢des presidenciais nos Estados Unidos podem gerar incertezas politicas
e econbmicas em todo o mundo, especialmente nos Estados Unidos e também no Brasil. Além disso, o Presidente dos Estados Unidos tem consideravel
poder na determinacao de politicas e agbes governamentais, podendo ter um efeito material adverso na economia global e na estabilidade politica global.
N&o podemos garantir que a nova administracdo, que devera assumir o cargo nos Estados Unidos em janeiro de 2021, mantera politicas destinadas a
promover a estabilidade macroecondmica, a disciplina fiscal e o investimento doméstico e estrangeiro, o que pode ter um efeito adverso relevante sobre o
setor financeiro e mercados de valores mobiliarios no Brasil, em empresas brasileiras, incluindo o Devedor, e em valores mobiliarios de emissores
brasileiros.

Rotineiramente, o Devedor negocia com diversas instituicdes financeiras globais como contrapartes comerciais em diversos acordos e contratos no setor de
servicos financeiros, assim como corretores, distribuidores, bancos comerciais, bancos de investimento, fundos de investimento, fundos de hedge e outros
clientes institucionais. A Administracdo do Devedor esta acompanhando os possiveis impactos do COVID-19 em seus negdcios. O rapido desenvolvimento
e fluidez dessa situacdo impedem qualquer previsdo sobre o seu resultado final, o que pode ter um impacto adverso nas condicées econOmicas e de
mercado e desencadear um periodo de desaceleracéo econdmica global.

Além disso, a condicéo financeira dos devedores do Devedor foi, em alguns casos, afetada negativamente pela crise financeira e econdmica, que, por sua
vez, podera acarretar no aumento de empréstimos inadimplidos, comprometeu a performance dos empréstimos e de outros ativos financeiros, assim como
resultar na diminuicdo da demanda por empréstimos em geral. Se contrapartes relevantes enfrentarem problemas de liquidez ou se o setor de servigos
financeiros em geral ndo for capaz de recuperar por completo os efeitos de uma crise financeira, tais fatos poderdo causar um efeito adverso para o
Devedor. Outras perturbacdes e a volatilidade nos mercados financeiros globais podem ter efeitos negativos adicionais sobre o ambiente financeiro e
econdmico e sobre o Devedor. Além disso, uma desaceleragdo econdmica prolongada resultaria em uma reducéo geral na atividade comercial e uma
consequente perda de receita, 0 que poderia ter um efeito adverso sobre o Devedor.
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O ambiente politico exerceu, e continua a exercer, influéncia significativa sobre a economia brasileira. Crises politicas afetaram, e continuam a afetar, a
confianga dos investidores e do publico em geral, o que resultou na desaceleragdo da economia e no aumento da volatilidade dos valores mobiliarios
emitidos por companhias brasileiras. Esta influéncia, bem como as condigfes econdmicas e politicas brasileiras, pode afetar de maneira adversa o
Devedor.

A economia brasileira tem sido marcada por frequentes, e por vezes significativas, intervengdes do Governo Federal, que ocasionalmente modificam as
politicas monetarias, cambial, crediticia e fiscal do Pais. Para influenciar o curso da economia do Brasil, controlar a inflagdo e implementar outras politicas,
o Governo tem tomado varias medidas comuns no mercado mundial, inclusive o uso de controles salariais e de pre¢o, aumentos nas taxas de juros,
mudancas na politica fiscal, desvaloriza¢cdes de moeda, blogueio ao acesso de contas bancérias, controles do fluxo de capitais, limites sobre importacdes e
congelamento de contas bancarias. Nao é possivel prever quais medidas ou politicas o0 Governo podera adotar ou criar no futuro. Os negdcios, situacéo
financeira, receitas, resultados operacionais e perspectivas do Devedor podem ser prejudicados significativamente por mudancgas relevantes nas politicas
publicas e regulamentos do Governo, nas esferas federal, estadual e municipal, bem como outros fatores, tais como:

« instabilidade social e politica; regulagdo bancaria; crescimento ou retracdo da economia brasileira; ambiente regulatério; flutuagdo cambial; inflagao; taxas
e juros; politicas monetarias; liquidez dos mercados financeiro, de capitais e de crédito; e politica fiscal e regime tributario, incluindo alteracdes na
legislagdo tributéria; instabilidade social e politica; reducdes de salarios e niveis de renda; aumentos nas taxas de desemprego; controles e restricdes
cambiais sobre remessas para o exterior; interpretagfes das leis trabalhistas e previdenciarias; expansao ou contracao da economia global ou brasileira; e
outras ocorréncias politicas, diploméaticas, sociais ou econdmicas no Brasil ou que o afetem.

A incerteza quanto a implementagdo de mudangas pelo governo brasileiro nas politicas ou normas que podem afetar esses ou outros fatores no futuro,
agravada pelos impactos da pandemia COVID-19, pode contribuir para a incerteza econdmica no Brasil e para 0 aumento da volatilidade no mercado de
capitais brasileiro. Além disso, a economia brasileira foi afetada por eventos politicos recentes que também afetaram a confianga dos investidores e do
publico em geral, prejudicando o desempenho da economia brasileira. Nao podemos prever quais politicas futuras serdo adotadas pelos governos
brasileiros atuais ou futuros, ou se essas politicas irdo resultar em consequéncias adversas para a economia brasileira ou causar um efeito adverso sobre o
Devedor, especialmente sob a administragdo do Presidente Bolsonaro, atualmente envolvido em escandalo politico.

Tais fatores somam-se ao fato de que o Brasil vivenciou uma longa recessdo ap6s um periodo de lenta recuperagdo e crescimento insignificante do PIB em
2017 e 2018. Adicionalmente, em 28 de outubro de 2018, o Sr. Jair Bolsonaro venceu as eleiges presidenciais no Brasil. O governo do presidente Jair
Bolsonaro pode ter dificuldade para implementar a sua agenda de reformas necessarias para a melhora das contas publicas, levando a um aumento do
déficit fiscal e aumento da divida publica. O Devedor ndo pode prever/interferir em quais politicas ou regulamentagéo foram/serdo adotadas e/ou alteradas
pelo presidente eleito.
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O Brasil continua a enfrentar instabilidade politica e macroecondmica e escandalos de corrupgao que podem afetar adversamente o Devedor, 0os seus negocios e
resultados.

O Brasil mostrou sinais de incipiente recuperagdo de uma recente e prolongada recessdo econdémica no comego de 2020, quando graves consequéncias econdmicas
decorrentes da pandemia da COVID-19 resultaram na volta da recessdo econémica, com fraquezas e desequilibrios materiais continuam a ameacar a estabilidade
macroecondmica e as perspectivas futuras da economia brasileira. A persisténcia ou intensificacdo da crise econdmica no Brasil e a incerteza sobre se o governo brasileiro
implementara mudangas na politica ou regulamentacéo para enfrentar os desafios econdmicos atuais podem afetar adversamente o Devedor, e, consequentemente, sua
capacidade de pagamento dos Créditos Imobiliarios.

A incerteza sobre se o governo brasileiro implementara mudangas na politica ou regulamentagdo pode ser agravada pela instabilidade politica. Historicamente, a politica
brasileira afeta o desempenho da economia brasileira. As crises politicas afetaram e continuam afetando a confianga dos investidores e do publico em geral e, historicamente,
resultaram em desaceleracdo econdmica e aumentaram a volatilidade dos titulos emitidos por empresas brasileiras.

Os mercados brasileiros enfrentaram em um passado recente um aumento da volatilidade devido as incertezas relacionadas com os escandalos de corrupgédo relativos as
Operagdes Lava Jato, Zelotes, Greenfield, Estrela Cadente, e outras, e ao impacto dos escandalos sobre a economia e ambiente politico brasileiro. Membros do Governo
Federal e do Poder Legislativo, bem como altos funcionarios de grandes empresas foram processados por crime de corrupgao.

Como resultado, diversos politicos, incluindo deputados, e diretores das principais empresas estatais e privadas no Brasil renunciaram ou foram presos. Politicos e outros
funcionarios publicos foram investigados por alegacdes de conduta antiética e ilegal, identificadas durante as investigagGes das Operagfes Lava Jato, Zelotes, Greenfield,
Estrela Cadente e outras.

Como resultado de tais investigagoes, diversos politicos, incluindo membros do Congresso, e altos executivos de grandes corporacdes e empresas estatais no Brasil, foram
presos (incluindo o ex-CEO e ex-presidente do Conselho de Administracdo do Devedor), condenados por varias acusagées relacionadas a corrupgao, celebraram delaces
premiadas com promotores federais e/ou renunciaram ou foram destituidos de seus cargos. Os individuos envolvidos nas investigagdes da Lava Jato teriam aceitado
subornos por meio de propinas em contratos concedidos pelo governo a varias empresas de infraestrutura, 6leo e gas e construgdo. Os lucros dessas propinas supostamente
financiavam as campanhas politicas dos partidos politicos, cujos fundos ndo eram contabilizados ou néo divulgados publicamente. Esses fundos também foram
supostamente destinados ao enriquecimento pessoal de certos individuos.

Como resultado de tais investigagoes, diversos politicos, incluindo membros do Congresso, e altos executivos de grandes corporacdes e empresas estatais no Brasil, foram
presos (incluindo o ex-CEO e ex-presidente do Conselho de Administracdo do Devedor), condenados por varias acusagées relacionadas a corrupgao, celebraram delaces
premiadas com promotores federais e/ou renunciaram ou foram destituidos de seus cargos. Os individuos envolvidos nas investigagbes da Lava Jato teriam aceitado
subornos por meio de propinas em contratos concedidos pelo governo a varias empresas de infraestrutura, 6leo e gas e construgdo. Os lucros dessas propinas supostamente
financiavam as campanhas politicas dos partidos politicos, cujos fundos ndo eram contabilizados ou nédo divulgados publicamente. Esses fundos também foram
supostamente destinados ao enriquecimento pessoal de certos individuos
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Os resultados da Lava Jato, bem como de outras investigacdes relacionadas a corrupgéo ja tiveram um impacto adverso na imagem e na reputacéo das
empresas envolvidas, bem como na percepg¢éo geral do mercado brasileiro na economia, ambiente politico e mercado de capitais brasileiro. O Devedor néo
tem controle e ndo pode prever se novas alegacdes contra funcionarios do governo surgirdo no futuro ou afetardo adversamente o Devedor e,
consequentemente, sua capacidade de pagamento dos Créditos Imobiliarios.

Além disso, o Devedor foi citado, direta ou indiretamente, nas operagfes acima mencionadas envolvendo o governo brasileiro, empresas estatais ou outras
afiliadas do governo, o que teve um impacto negativo sobre o Devedor.

O Devedor nédo é capaz de estimar plenamente o impacto dos acontecimentos politicos e macroecondmicos globais e brasileiros em seus negdécios. Além
disso, em virtude da atual instabilidade politica, ha uma incerteza substancial sobre as politicas econémicas futuras e o Devedor ndo pode prever quais
politicas serdo adotadas pelo governo brasileiro e se essas politicas afetardo negativamente a economia, seus negécios ou condi¢cdo financeira. A
instabilidade politica e econdmica atual levou a uma percepgéo negativa da economia brasileira e um aumento na volatilidade no mercado de valores
mobiliarios brasileiro, que também podem afetar adversamente os negocios e as acBes de emissdo do Devedor. Qualquer instabilidade econdmica
recorrente e incertezas politicas podem afetar adversamente os negdécios do Devedor.

Em 30 de outubro de 2022, Luiz In&cio Lula da Silva foi eleito o presidente do Brasil e deverd assumir tal cargo em 1° de janeiro de 2023. O Devedor nao
pode prever como a administragdo de Luiz Inacio Lula da Silva pode impactar a estabilidade geral, as perspectivas de crescimento e a economia e situagédo
politica do pais.

Por fim, ndo h& garantia de que Luiz Inécio Lula da Silva tera éxito em executar suas promessas de campanha ou aprovar certas reformas. Nao podemos
prever com certeza como o governo de Luiz Inacio Lula da Silva podera afetar a estabilidade geral, as perspectivas de crescimento e saude econémica e
politica do pais.

Qualquer um dos fatores acima podera criar incertezas politicas, fato que podera impactar materialmente a economia brasileira, nos negocios, condi¢cdes
financeiras e resultados das operacgdes do Devedor e, consequentemente, em sua capacidade de pagamento dos Créditos Imobiliarios.

A instabilidade cambial pode afetar negativamente o Devedor.

A moeda brasileira tem sido objeto de frequente desvalorizacdo nas Ultimas trés décadas. Desde 1999, o Banco Central autorizou a taxa de cambio
flutuante do real frente ao ddlar americano e, durante este periodo, a taxa de cambio do real e do délar sofreu variacBes frequentes e substanciais em
relagdo ao dolar americano e outras moedas estrangeiras. Ao longo deste periodo, o governo brasileiro implementou varios planos econdémicos e utilizou
varias politicas cambiais, incluindo desvalorizagfes repentinas, minidesvalorizacdes periddicas (durante as quais a frequéncia dos ajustes variou de diaria a
mensal), controles de cambio, mercados de cambio duplo e um sistema de taxa de cambio flutuante. A depreciagdo do real ocorrendo em periodos mais
curtos de tempo resultou em variagdes significativas na taxa de cambio entre o real, o délar dos EUA e outras moedas
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Em 31 de dezembro de 2014, a taxa de cambio do real/délar americano relatada pelo Banco Central foi de R$2,66 por US$1,00. Em 2015, devido as mas
condi¢Bes econdmicas no Brasil e instabilidade politica desenfreada, o real desvalorizou a uma taxa muito mais elevada do que nos anos anteriores. Em 24
de setembro de 2015, o real caiu para o nivel mais baixo desde a introducao da moeda, em R$4,19 por US$1,00. Globalmente, em 2015, o real depreciou
47,0%, atingindo R$3,90 por US$1,00 em 31 de dezembro de 2015. Em 2016, o real continuou a flutuar, principalmente como resultado da instabilidade
politica do Brasil, e, em ultima analise, apreciou 16,5% ano-a-ano contra o délar americano em 31 de dezembro de 2016 para R$3,26 por US$1,00. Em 31
de dezembro de 2017, a taxa de cambio do real/dolar americano foi de R$3,31 por US$1,00, refletindo uma depreciacdo de 1,5% contra o ddlar em
comparagdo com 31 de dezembro de 2016. Em 31 de dezembro de 2018, a taxa de cambio do real/d6lar americano foi de R$3,87 por US$1,00, refletindo
uma depreciacao de 17,1% contra o ddlar em comparagdo com 31 de dezembro de 2017. Em 31 de dezembro de 2019, a taxa de cambio do real/ddlar
americano foi de R$ 4,03 por US$1,00, refletindo uma depreciacdo de 4,00% contra o ddlar em comparacéo com 31 de dezembro de 2018. Em 30 de
setembro de 2020, a taxa de cambio do real/d6lar americano foi de R$ 5,64 por US$1,00. Em 31 de dezembro de 2021, a taxa de cambio do real / dolar
americano foi de R$ 5,57 por US$1,00. Apds o inicio da pandemia da COVID-19, o real desvalorizou abruptamente em relac@o ao doélar, refletindo baixas
taxas de juros, um cendrio econdmico em acentuada deterioracéo e uma crise politica.

A depreciacdo do real em relacdo ao délar americano criou pressdes inflacionarias adicionais no Brasil, que levaram ao aumento das taxas de juros, ao
acesso limitado das empresas brasileiras aos mercados financeiros estrangeiros e levou a adogéo de politicas de recessé@o pelo governo brasileiro. A
depreciacdo do real pode também, no contexto de uma desaceleracdo econdmica, levar a diminuicdo das despesas dos consumidores, pressdes
deflacionarias e reducdo do crescimento da economia brasileira como um todo. Por outro lado, a valorizagdo do real em relacdo ao délar americano e
outras moedas estrangeiras pode levar a uma deterioracdo das contas cambiais brasileiras, bem como a atenuar o crescimento impulsionado pela
exportagdo. Dependendo das circunstancias, tanto a depreciagdo quanto a valorizacdo do real poderiam afetar materialmente e adversamente o
crescimento da economia brasileira.

O Devedor ndo pode garantir que o real ndo continuara a apreciar ou depreciar substancialmente contra o ddlar no futuro. Os custos do Devedor sédo
denominados principalmente em reais. Considerando que uma parcela substancial das receitas € denominada em dolares norte-americanos, enquanto a
moeda funcional é o real, o Devedor pode ser negativamente afetado devido a flutuagdes no valor do real contra o dolar. Além disso, o a depreciacdo do
real contra o délar americano pode gerar pressoes inflacionarias adicionais no Brasil, 0 que pode afetar negativamente a economia brasileira como um todo
e causar um efeito adverso sobre o Devedor e, consequentemente, em sua capacidade de pagamento dos Créditos Imobiliarios.
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A inflagé@o, e as medidas do governo brasileiro para reduzi-la, podem contribuir para a incerteza econdmica no Brasil, atingindo negativamente o
Devedor.

O Brasil historicamente experimentou taxas extremamente altas de inflagdo e, portanto, implementou politicas monetarias que resultaram em uma das
maiores taxas de juros do mundo.

Em 2015 e 2016, o Brasil experimentou altos niveis de inflagdo de 10,54% (IGP-M) e 7,19% (IGP-M), principalmente devido a condicdes macroecondmicas
desfavoraveis. De acordo com o indice IGP-M, o Brasil registrou uma deflagdo de 0,53% em 2017 e, uma inflagdo de 7,54% em 2018. Em 31 de dezembro
de 2019, a inflagdo acumulada ao longo do periodo de 12 meses anterior foi de 7,30%. De acordo com o indice IPCA, os niumeros de 2017, 2018 e 2019
foram, respectivamente, 2,95%, 3,75% e 4,31%. A partir de 30 de setembro, a inflagdo acumulada ao longo do periodo de 12 meses anterior foi de 3,30%,
de acordo com 0 IGPM e 3.14% pelo IPCA. Em 31 de dezembro de 2021, a inflagdo acumulada ao longo do periodo de 12 meses anterior foi de 17,8%, de
acordo com o IGPM e 4,3% pelo IPCA. A inflagdo e as medidas do governo brasileiro para combaté-la tiveram e podem ter efeitos significativos sobre a
economia brasileira e os negécios do Devedor. As medidas do governo brasileiro para controlar a inflagdo tém frequentemente incluido a manutencao de
uma politica monetéria apertada com altas taxas de juros, restringindo assim a disponibilidade de crédito e reduzindo o crescimento econdmico. O Banco
Central tem ajustado frequentemente a taxa de juros em situagbes de incerteza econdmica e alcancar objetivos no ambito da politica econdémica do
governo brasileiro.

Medidas futuras do governo brasileiro, incluindo redugdes nas taxas de juros, intervengdo no mercado de cambio estrangeiro e agdes para ajustar ou fixar o
valor do real, podem desencadear aumentos na inflagdo, afetando adversamente o desempenho geral da economia brasileira. Se o Brasil sofrer uma
inflagdo ou deflagdo substancial no futuro, o Devedor e a sua capacidade de cumprir as suas obrigacdes podem ser adversamente afetadas. Tais pressfes
também podem afetar a capacidade do Devedor de acessar os mercados estrangeiros e podem levar a politicas que possam afetar negativamente a
economia brasileira e o Devedor. Além disso, o Devedor pode ndo ser capaz de ajustar 0s precos cobrados dos seus clientes para compensar o impacto da
inflacdo nas despesas do Devedor, levando a um aumento de suas despesas e uma redugdo na margem operacional liquida.

A exposicao a divida do governo federal brasileiro pode ter um efeito adverso sobre o Devedor.

O Devedor realiza investimentos em titulos soberanos do governo brasileiro. Em 31 de dezembro de 2021, cerca de 13,3% dos ativos totais, e 45,3% da
carteira de titulos, foram constituidos por titulos de divida emitidos pelo governo brasileiro. Qualquer falha do governo brasileiro em fazer pagamentos
oportunos os termos desses titulos, ou uma diminuigdo significativa em seu valor de mercado, terd um efeito adverso material sobre o Devedor e,
consequentemente, na sua capacidade de pagamentos dos Créditos Imobiliarios
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A capacidade dos clientes e contrapartes do Devedor realizarem pagamentos pontuais pode ser comprometida pelas restricbes de liquidézno
Brasil.

A economia brasileira tem estado sujeita a varios desenvolvimentos ou condigBes que afetaram significativamente a disponibilidade de crédito. Por
exemplo, a partir de 2008, a crise econdmica que afetou os mercados desenvolvidos nos Estados Unidos e na Europa (particularmente na Grécia,
Espanha, Itdlia e Portugal) reduziu significativamente a confianca do investidor globalmente. Desde entdo, os indicadores econdmicos nos mercados
desenvolvidos vém melhorando gradativamente. Essa recuperacéo foi afetada por varios fatores, incluindo a incerteza resultante da eleicdo do Sr. Donald
Trump como presidente dos EUA e da vitéria do "Brexit" no Reino Unido e, no caso do Brasil, a perda de seu rating de crédito soberano grau de
investimento pelas trés principais agéncias de classificagdo de risco baseadas nos EUA, Standard & Poor’s, Moody’s e Fitch.

Em abril de 2020, a Standard & Poor's manteve o rating de crédito soberano do Brasil em BB. A Standard & Poor's rebaixou o rating de crédito soberano do
Brasil de BBB- para BB-plus em setembro de 2015, posteriormente reduzindo para BB em fevereiro de 2016, e manteve sua perspectiva negativa sobre o
rating, citando as dificuldades fiscais do Brasil e a contragdo econdmica com sinais de piora da situagdo de crédito. Em dezembro de 2015, a Moody's
colocou o rating de crédito de divida soberana Baa3 do Brasil em revisao e rebaixou o rating de crédito soberano do Brasil em fevereiro de 2016 para Ba2
com perspectiva negativa, citando a perspectiva de deterioracéo adicional nos nimeros de endividamento do Brasil em meio a uma recessao e ambiente
politico desafiador. Fitch rebaixou o rating de crédito soberano do Brasil para BB-plus com perspectiva negativa em dezembro de 2015, citando o déficit
orgamentario em rapida expansao do pais e recessao pior que o esperado, e rebaixou ainda mais o rating de crédito soberano do pais em maio de 2016
para BB com perspectiva negativa. Em janeiro de 2018, a Standard & Poor's reduziu seu rating de longo prazo para a divida soberana do Brasil para BB-,
citando uma formulagdo de politicas menos oportuna e eficaz, e um risco de maior incerteza politica ap6s as eleigdes de 2018 no Brasil. A Fitch também
manteve o rating de crédito soberano do Brasil para BB, mas com perspectiva negativa em maio de 2020, citando a deterioragdo dos cendarios econdmico e
fiscal brasileiro e de riscos de piora para ambas as dimensges, diante da renovada incerteza politica, além das incertezas sobre a duracéo e intensidade da
pandemia de COVID-19. A continuacdo da atual recessdo brasileira e a incerteza politica podem levar a novos rebaixamentos de ratings. Qualquer
rebaixamento adicional dos ratings de crédito soberano do Brasil pode aumentar a percepcéo de risco dos investidores e poderia afetar adversamente o
Devedor.

Esses eventos em andamento podem afetar negativamente capacidade do Devedor e a capacidade de outros bancos brasileiros de obter financiamento
nos mercados de capitais globais, bem como enfraquecer a recuperagéo e o crescimento das economias brasileira e/ou estrangeira e causar volatilidade no
mercado de capitais brasileiro. Além disso, para controlar a inflagdo em geral, o governo brasileiro manteve uma politica monetéria restritiva, com altas
taxas de juros associadas, e limitou o crescimento do crédito. A combinagdo desses desenvolvimentos tornou dificil, as vezes, que certas empresas e
instituicdes financeiras no Brasil obtenham dinheiro e outros ativos liquidos e resultaram no fracasso de varias instituicdes financeiras mais fracas no Brasil.
Além disso, as preocupagfes quanto a estabilidade de algumas instituigcbes financeiras causaram transferéncias significativas de depdsitos de bancos
menores para bancos maiores desde o inicio de 1995. Nenhuma garantia pode ser dada de que o desenvolvimento da economia brasileira ndo afetara
negativamente a capacidade de algumas de contrapartes do Devedor em efetuar pagamentos tempestivos de suas obrigagdes.
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Os valores mobiliarios e instrumentos financeiros derivativos estdo sujeitos a variagdes de preco de mercado e de liquidez, em funcédo de alteracbes das
condi¢gdes econdmicas, e poderdo acarretar prejuizos relevantes para o Devedor.

Os instrumentos financeiros e os valores mobiliarios representam um montante significativo dos ativos totais do Devedor. Quaisquer ganhos ou perdas futuras, realizados ou
ndo realizados, decorrentes de tais investimentos ou estratégias de hedge, poderdo causar um impacto significativo sobre a receita do Devedor. A contabilizacdo e o
reconhecimento de tais ganhos e perdas podem variar consideravelmente de um periodo para outro. Por exemplo, se o Devedor celebrar operagées com derivativos para se
proteger de desvalorizagdo do Real (ou de qualquer outra moeda) ou das taxas de juros, o Devedor pode incorrer em prejuizos financeiros se o Real (ou qualquer outra
moeda) valorizar-se ou ainda se as taxas de juros subirem.

O Devedor nédo pode prever o valor dos ganhos ou das perdas em qualquer periodo no futuro, e, ainda, as variagcdes experimentadas de um periodo para outro néo
representam necessariamente uma referéncia significativa, particularmente no Brasil. Ganhos ou perdas na carteira de investimento do Devedor podem criar volatilidade nos
niveis de receitas liquidas e o Devedor pode ndo auferir retorno em sua carteira de investimento consolidada ou em parte da carteira no futuro. Quaisquer perdas em seus
valores mobiliarios e instrumentos financeiros derivativos podem prejudicar o Devedor. Além disso, o risco pode ser incrementado, considerando o impacto causado pela
pandemia da COVID-19 na economia brasileira e na economia global, na medida em que a economia brasileira emerge lentamente de prolongada recessao e de instabilidade
politica. Qualquer redugéo do valor de tais carteiras de valores mobiliarios e de derivativos podera acarretar uma reducao dos coeficientes de capital do Devedor, o que
poderia comprometer sua capacidade de empreender certas atividades, tais como empréstimos ou negociagdes de valores mobiliarios nos niveis atualmente praticados, e
poderia também afetar adversamente a capacidade do Devedor de continuar a buscar suas estratégias de crescimento.

Uma crise de liquidez no Brasil pode afetar de forma adversa o Devedor.

Uma crise internacional ou doméstica pode implicar uma fuga de capitais do Brasil e/ou provocar o Banco Central do Brasil a aumentar drasticamente a taxa de juros, o que
pode resultar em uma crise de liquidez no mercado brasileiro. Qualquer crise de liquidez pode implicar a escassez de fundos e de ativos liquidos entre as companhias e
instituicdes financeiras no Brasil, 0 que pode prejudicar o mercado de crédito e os negdcios do Devedor. Qualquer evento adverso aplicavel a economia brasileira pode direta
ou indiretamente restringir a habilidade dos clientes do Devedor de adimplir os seus débitos e/ou afetar de forma adversa o Devedor.

O desempenho financeiro das areas de negdécio do Grupo BTG Pactual é afetado pelos cenarios nos quais elas operam.

Um cenério de negdcios favoravel em qualquer mercado especifico, incluindo no Brasil, em geral é caracterizado por, dentre outros fatores, crescimento elevado do PIB,
mercados de capitais transparentes, liquidos e eficientes, baixa inflagdo, um alto nivel de confianga dos negodcios e dos investidores, condigdes politicas e econdmicas
estaveis e fortes lucros comerciais. Condi¢cdes econdmicas e de mercado desfavoraveis ou incertas resultam principalmente (i) em declinio no crescimento econémico, na
atividade comercial ou na confianca do investidor, (ii) limitagdes na disponibilidade ou aumentos no custo do crédito e do capital, (iii) aumentos na inflagdo, taxas de juros,
volatilidade da taxa de cambio, taxas de inadimpléncia ou o preco de commodities basicas, controles de capital ou limites a remessa de dividendos, (iv) ecloséo de conflitos
ou outra instabilidade geopolitica, (v) escandalos corporativos, politicos ou outros que reduzam a confianca do investidor, (vi) desastres naturais ou pandemias, (vii)
estatizacdo pelo governo, ou uma combinacéo desses ou outros fatores. As recentes agées governamentais em resposta a pandemia da COVID-19 impactaram e continuam
a impactar as condigées do mercado, os riscos de mercado, os negoécios e a lucratividade do Devedor e poderdo continuar a ser afetados negativamente pelas condi¢cdes do
mercado de muitas formas, incluindo.
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Grande parte dos negécios do Devedor, como as atividades de principal investments e corporate lending, tém exposi¢des em titulos de divida, empréstimos, derivativos,
hipotecas, agbes, incluindo private equity, e outros tipos de instrumentos financeiros. Além disso, o Devedor mantém estoques de valores mobiliarios em seu balanco
patrimonial para facilitar as atividades de seus clientes na area de Sales and Trading, incluindo as atividades de formador de mercado. Como resultado, o Devedor
compromete grandes quantidades de capital para manter instrumentos financeiros e empréstimos e outros instrumentos de divida em sua carteira. A maior parte das
exposices de longo e curto prazo a instrumentos financeiros € marcada a mercado diariamente e, consequentemente, redugdes nos valores dos ativos afetam direta e
imediatamente os resultados do Devedor. Mesmo com instrumentos financeiros que ndo estdo marcados a mercado, redugdes no valor dos ativos podem eventualmente
impactar os resultados do Devedor. Em determinadas circunstancias, principalmente no caso das atividades de private equity ou operagdes envolvendo valores mobiliarios
ndo livremente negociaveis ou que ndo possuem mercados de negociacédo estabelecidos e liquidos, podera ndo ser possivel ou economicamente viavel proteger com hedge
essas exposicfes e, mesmo na medida em que o Devedor o realizava, o hedge podera ser ineficaz ou reduzir significativamente a sua capacidade de obter receitas
decorrentes de aumentos no valor dos ativos. Redugdes repentinas e volatilidade significativa nos precos dos mercados financeiros poderdo restringir substancialmente ou
eliminar os mercados de negociacédo de certos ativos, o que podera dificultar significativamente a venda, hedge ou avaliagao desses ativos. A incapacidade de vender ou
proteger os ativos com hedge de maneira eficaz reduz a capacidade do Devedor de limitar prejuizos nessas posigdes, 0 que pode exigir que o Grupo BTG Pactual mantenha
capital adicional e aumente seus custos de captagao.

Os custos do Grupo BTG Pactual para obter recursos de longo prazo néo garantidos estéo diretamente relacionados a spreads de crédito do Devedor. Os spreads de crédito
sdo influenciados pela percepcdo do mercado com relagdo a credibilidade do Devedor. O aumento dos spreads de crédito, bem como redugdes significativas na
disponibilidade de crédito, podera afetar negativamente a capacidade do Grupo BTG Pactual de tomar empréstimos. O Devedor financia suas operagdes sem garantia,
emitindo depdsitos, divida de médio prazo e divida de longo prazo, ou obtendo linhas de crédito. O Devedor busca financiar muitos de seus ativos, incluindo os menos
liquidos, com garantia, por meio, por exemplo, da celebracédo de contratos de recompra. Crises nos mercados de crédito e financeiros dificultam e encarecem a obtencao de
financiamento para os negdécios do Devedor. Caso o financiamento disponivel ao Devedor seja limitado ou o Devedor seja forgado a financiar suas operacdes a custos
maiores, o Devedor podera ser obrigado a reduzir o volume de suas atividades e aumentar seu custo de financiamento. Isso pode reduzir seu resultado, principalmente das
atividades que envolvem investimento, empréstimo e tomada de posi¢des principais, incluindo formador de mercado.

Em um passado recente, as areas de negécio do Devedor, particularmente a area de Investment Banking, foram e podem continuar a ser adversamente afetadas por
condigbes de mercado desafiadoras. O Brasil, por exemplo, esta enfrentando um cenario econdmico desafiador, e ndo ha garantia de que as perturbacdes econdmicas que
afetam o pais nos dltimos anos irdo diminuir, principalmente a medida que a pandemia da COVID-19 e os impactos politicos e econdmicos subsequentes persistam. Com
relacdo a area de Investment Banking, condigdes econdmicas desfavoraveis e outras condi¢cdes geopoliticas adversas podem afetar e ja afetaram negativamente a confianca
dos investidores, companhias, acionistas controladores e administradores de companhias atendidas por essa area do Devedor, resultando em redugdes significativas no
tamanho e no numero de operacdes de captacédo e de assessoria, 0 que pode ter um efeito negativo ao Devedor e, consequentemente, em sua capacidade de pagamento
dos Créditos Imobiliarios.

A éarea de Sales and Trading do Devedor reage a volatilidade do mercado, o que, por sua vez, afeta as oportunidades de negociagdo e arbitragem. Redug¢des na volatilidade
do mercado podem reduzir essas atividades e afetar negativamente os resultados dessas areas de negécio. O aumento da volatilidade do mercado pode aumentar os
volumes negociados e spreads, e afetar positivamente as receitas, mas também pode aumentar a exposi¢do ao risco do Devedor, o que poderia levar eventualmente a uma
gueda nas suas receitas e, consequentemente, em sua capacidade de pagamento dos Créditos Imobiliarios.
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O desempenho das atividades de Asset Management e Wealth Management é influenciado diretamente pelas condi¢cdes econdmicas vigentes na América ina
(especialmente no Brasil) e em outras jurisdi¢cdes. Essas atividades dependem geralmente, dentre outros, do apetite dos clientes do Devedor pelo risco, que podera diminuir
em periodos de incerteza econémica. Além disso, condicbes de mercado desfavoraveis geralmente levam ao aumento das taxas de juros para depositos a prazo e
instrumentos de renda fixa. Quaisquer desses fatores poderdo levar os clientes do Devedor a retirar seus ativos dos fundos do Devedor ou afetar a capacidade do Devedor
de atrair novos clientes ou ativos adicionais de clientes existentes, resultando em reducado da receita liquida dessas atividades. O Devedor recebe taxas de administracéo
com base no valor das carteiras de seus clientes ou do investimento em fundos por geridos e, em muitos casos, o Devedor também recebe taxas de performance com base
em aumentos do valor desses investimentos. As redugdes nos valores dos ativos reduzem o valor das carteiras de seus clientes ou dos ativos do fundo, o que, por sua vez,
reduz as taxas de administracéo e performance que ele recebe pela gestéo desses ativos.
Em janeiro de 2016, o Devedor langou formalmente sua plataforma digital, o BTG Pactual Digital, um mercado de investimentos. Essa plataforma on-line foi desenvolvida
internamente e agora distribui fundos de investimento, produtos de renda fixa e planos de pensdo do Devedor e de terceiros, bem como investimentos em tesouraria e
recursos de home broker para todos os seus clientes. A distribuicdo é feita por meio de dois canais distintos: (i) B2C (empresa ao consumidor), que conecta o Devedor
diretamente aos seus clientes finais; e (ii) B2B (business to business) que conecta uma rede de agentes independentes e seus clientes a plataforma. A plataforma de banco
digital esta sujeita a diversos riscos de mercado que as unidades de gerenciamento de ativos e patriménios do Devedor também enfrentam, fazendo com que as condi¢des
econdmicas tenham um impacto significativo no comportamento do cliente.
Risco de Liquidez.
A liquidez é essencial para os negécios do Devedor. A liquidez do Devedor podera ser prejudicada por sua incapacidade de acessar mercados de divida com garantia e/ou
quirograféria, acessar os recursos de suas controladas, ou vender ativos ou resgatar seus investimentos, ou por saidas de caixa ou garantias ndo previstas. Essa situacéo
podera decorrer de mudangas regulatorias ou eventos que estiverem fora do Devedor, como crises gerais no mercado ou problemas operacionais que afetem terceiros ou o
Devedor ou mesmo da percepgéo entre os participantes do mercado de que o Devedor ou outros participantes do mercado estejam tendo restricBes de liquidez. Risco de
liquidez tende a aumentar na medida em que o Devedor detiver um estoque maior, comercializar um volume maior de instrumentos financeiros ou investir em empresas nédo
negociadas em mercados abertos, principalmente por meio das atividades de private equity.
Os instrumentos financeiros que o Devedor detém e os contratos dos quais o Devedor é parte usualmente ndo tém mercados prontamente disponiveis que o Devedor possa
acessar em tempos de crises de liquidez, como no caso de empréstimos e outros tipos de instrumentos de crédito e de outros instrumentos financeiros ndo negociados em
mercados organizados (por exemplo, instrumentos financeiros de mercado de balc&o).
Adicionalmente, a capacidade do Devedor de vender ativos ou de outra forma acessar mercados de divida pode ser prejudicada, caso outros participantes do mercado
tentem vender ativos semelhantes simultaneamente ou haja a ocorréncia de uma crise geral de liquidez ou outra crise no mercado. Além disso, instituicdes financeiras com as
quais o Devedor interage poderdo exercer direitos de compensagdo ou o direito de exigir garantia adicional, incluindo em situag@es dificeis de mercado, o que pode prejudicar
ainda mais o acesso a liquidez pelo Devedor.
As classificagfes de crédito do Devedor sao importantes para sua liquidez. Uma reducéo nas classificagoes de crédito do Devedor pode afetar negativamente sua liquidez e
posicdo competitiva, aumentar seus custos de empréstimos, limitar seu acesso aos mercados de capitais ou desencadear certas obrigagdes em disposicdes bilaterais em
alguns contratos negociaveis e de financiamento garantidos. De acordo com essas disposi¢des bilaterais, as contrapartes, por exemplo, possuem permisséo para rescindir
contratos com o Devedor ou exigir que o Devedor conceda garantia adicional. A rescisdo dos contratos negociaveis ou de financiamento garantido pode fazer com que o
Devedor absorva perdas, prejudicando sua liquidez e forcando-o a encontrar outras fontes de financiamento ou realizar pagamentos a vista ou movimentagées de valores
mobiliarios significativos.
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Risco de Crédito.

O Devedor esté exposto ao risco que terceiros que lhe devem dinheiro, valores mobiliarios ou outros ativos e que podem ndo cumprir com as suas obrigacdes. Essas partes
poderdo inadimplir com as suas obrigagfes perante o Devedor em decorréncia de sua faléncia, insolvéncia, recuperacéo judicial, falta de liquidez, falha operacional ou outras
razdes. A falha de um importante participante de mercado ou mesmo preocupagdes acerca de inadimpléncia por um determinado participante de mercado, pode levar a
problemas de liquidez, prejuizos ou inadimpléncia significativa por outras instituicdes, o que por sua vez, pode afetar negativamente o Devedor. O Devedor também esta
sujeito ao risco de que seus direitos contra terceiros ndo sejam exequiveis em todas as circunstancias. Além disso, a deterioracdo na qualidade do crédito de terceiros, cujos
valores mobiliarios ou obriga¢des o Devedor € detentor ou credor, conforme o caso, pode resultar em prejuizos e/ou afetar negativamente sua capacidade de se valer desses
valores mobiliarios ou de obrigagGes para fins de liquidez. Um rebaixamento significativo nas classificagdes de risco de quaisquer contrapartes do Devedor também podera ter
um impacto negativo sobre os resultados do Devedor. Embora o Devedor tenha a faculdade, em determinados casos, de exigir garantia adicional de contrapartes que estejam
com dificuldades financeiras, controvérsias poderdo surgir quanto ao valor da garantia que o Devedor tem direito a receber e ao valor de ativos concedidos em garantia.
Taxas de inadimpléncia, rebaixamentos e controvérsias com contrapartes quanto a avaliacdo de garantias aumentam significativamente em tempos de estresse de mercado e
iliquidez.

O Devedor concedeu empréstimos a empresas do setor de construgéo brasileiro que estao sujeitas as investigagdes da Lava Jato. Em alguns casos, a condig¢éo financeira
dessas empresas foi, e continua sendo prejudicada pelas consequéncias dessas investigacdes. Como resultado dessas investigacdes, essas empresas podem ser obrigadas
a pagar multas substanciais, ter problemas de liquidez ou restringir sua capacidade de efetuar pagamentos desses empréstimos, o que pode aumentar o nimero de
empréstimos improdutivos, diminuir a demanda por empréstimos e impactar adversamente os negécios do Devedor e, consequentemente, em sua capacidade de pagamento
dos Créditos Imobiliarios.

A pandemia da COVID-19 pode aumentar o risco de inadimpléncia e perda de crédito na medida em que os negécios permanegcam fechados, o desemprego continue a
aumentar e as interrupgdes nos negdcios causadas pela pandemia fagam com que os clientes se tornem cada vez mais incapazes de cumprir suas obrigagdes com o
Devedor.

Além disso, o Devedor concedeu empréstimos corporativos a companhias aéreas que foram particularmente afetadas pela pandemia da COVID-19. Apesar de a exposigao
do Devedor as companhias aéreas representarem menos de 0,5% da carteira de empréstimos do Devedor, uma vez que os impactos econdmicos da pandemia da COVID-19
continuam a atrapalhar os negécios e as operac¢des dos tomadores do Devedor, o risco dos clientes do Devedor e tomadores de empréstimos deixarem de cumprir suas
obrigagdes com o Devedor € ainda maior.

O Devedor financia as posigoes de seus clientes como parte de suas atividades de Sales and Trading e pode ser responsabilizado por inadimpléncia ou ma conduta de seus
clientes. Apesar de o Devedor analisar e gerir regularmente as exposigoes de crédito de clientes especificos e contrapartes de setores, paises e regides especificos, o risco
de inadimpléncia podera resultar de eventos ou circunstancias que sao dificeis de detectar ou prever, principalmente em decorréncia de novas iniciativas de negécio que
imp6em ao Devedor a necessidade de negociar com um maior portfélio de clientes e contrapartes, expondo-o a novas classes de ativos e a novos mercados

Devido a natureza atacadista de seus neg6cios, o Devedor possui um risco natural concentracdo em sua carteira de crédito.
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Risco Operacional.

Incidentes de risco operacional podem afetar negativamente a lucratividade, o atendimento ao cliente e a reputagdo do Devedor e podem exigir recursos e esforgos
substanciais da administracdo para remediar.

Os negocios do Devedor sao altamente dependentes da sua capacidade de processar, monitorar e liquidar, diariamente, um grande nimero de operacdes. Essas operacoes
envolvem muitas vezes diversos mercados, moedas, jurisdices e padrdes legais, tributarios e legais. Falhas do sistema (hardware ou software), interferéncia na
telecomunicagao e falha de energia podem resultar em perdas comerciais e financeiras.

A interconectividade entre instituicdes financeiras e agentes centrais ou camaras de compensacao pode aumentar o risco de uma falha operacional em um desses agentes,
causando uma falha operacional no setor como um todo. Esses eventos também sao monitorados pelo Devedor e impactam diretamente na capacidade da instituicdo de
conduzir seus negocios.

O grande volume de operagdes realizadas pelo Devedor e, em alguns casos, sua natureza altamente complexa, apresenta riscos operacionais adicionais em termos de falha
na entrega, operacdo ou gestdo de processos que tém o potencial de causar perdas. Erros na entrada de dados, falta de comunicacéo, falta de prazos, erros contébeis,
relatérios imprecisos, registros de clientes incorretos, perda negligente de ativos de clientes e disputas de fornecedores sdo eventos de risco operacional que podem trazer
exposicao legal.

Risco Legal e Regulatério.

O Devedor esta sujeito a diversas leis e regulamentos. As empresas do setor de servigos financeiros estdo sujeitas a um escrutinio regulatério rigoroso em todo o mundo.
Essas regulamentagdes poderiam limitar as atividades de negécios do Devedor, aumentar os custos de compliance e, na medida em que as regulamentagGes controlam
rigorosamente as atividades das empresas de servicos financeiros, dificultam a distingédo entre o Devedor e os concorrentes.

Uma responsabilidade legal substancial ou uma acdo regulatéria significativa contra o Devedor poderia ter significativos efeitos financeiros negativos ou lhe causar
significativos danos reputacionais, o que, por sua vez, poderiam prejudicar seriamente seus negécios e, consequentemente, em sua capacidade de pagamento dos Créditos
Imobiliarios.

Como instituicdo financeira, o Devedor estd sujeito a exigéncias de capital em bases consolidadas estabelecidas pelo Banco Central, assim como algumas de suas
controladas também estdo sujeitas a exigéncias de capital com base em padrdes adotados por 6rgdos reguladores da localidade onde estdo sediadas, por quem elas
também s&o supervisionadas. O cumprimento dessas exigéncias pode exigir que o Devedor liquide ativos ou aumente o capital de uma maneira que possa aumentar
adversamente seus custos de captacdo ou de outra forma afetar negativamente seus participantes e credores, incluindo detentores de titulos de divida. Além disso, a falha
em atender aos requisitos minimos de capital pode iniciar determinadas acdes vinculadas e discricionarias por parte dos 6rgédos reguladores que, se implementadas,
poderiam ter um efeito material negativo direto em sua condic&o financeira e, consequentemente, em sua capacidade de pagamento dos Créditos Imobiliarios

Como instituicdo atuante no setor financeiro, o Devedor enfrenta alguns riscos de questionamento com relagdo aos seus negocios, incluindo um possivel questionamento
envolvendo questdes de fraude relacionada a valores mobiliarios, conflitos de interesses e a utilizacéo de informagdes privilegiadas, dentre outros riscos.
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Por meio de suas controladas sediadas nos Estados Unidos, o Devedor também esta sujeito a ampla regulamentagéo sob as leis e regulamentacdes dos Estados Unidos,
incluindo a supervisdo da FINRA e da U.S. Securities and Exchange Commission ("SEC"). Por meio do BTG Pactual (UK) Limited, uma das entidades operacionais do
Devedor autorizadas e supervisionadas pela Financial Conduct Authority ("FCA"), para prestar servicos de investimento, o Devedor esta sujeito adicionalmente a outros
requisitos regulatorios no Reino Unido. Por meio do BTG Life, seu negécio de seguros no Chile, o Devedor também esta sujeito a regulamentagéo chilena, incluindo a
supervisdo da Comissdo do Mercado Financeiro (Comision para el Mercado Financeiro). Suas operacdes chilenas, colombianas, peruanas e mexicanas estao sujeitas aos
requisitos de capital regulatério determinados pelas leis desses paises e seus 6rgaos reguladores, calculados com base em seu proprio capital considerado individualmente.
Devido ao investimento do Devedor no EFG, ele também esta sujeito a supervisdo regulatoria, entre outros, no Reino Unido, na Suica, Liechtenstein e Luxemburgo,
principalmente em relacéo a obrigacdes de informacao e transparéncia, em vez de exigéncias de capital.

Risco Tributério.

O risco tributario inclui o risco de exposicdo a multas, penalidades, decisGes judiciais, danos e/ou acordos com relacdo a autuagdo regulatéria fiscal em virtude de
descumprimento das exigéncias legais aplicaveis.

O Devedor esta sujeito a legislagdo tributaria dos diversos locais onde opera. Para determinar o impacto nas demonstragées financeiras consolidadas decorrente da
contabilizag&o de tributos, incluindo provisédo de imposto sobre a renda e ativos tributarios diferidos, e, ao mesmo tempo, buscar cumprir com a legislacéo tributaria aplicavel,
o Devedor deve realizar interpretacdes, assuncdes e julgamentos sobre como aplicar determinada legislagdo tributaria. No entanto, muitas dessas leis tributarias sao
complexas, sujeitas a diferentes interpretacdes e estao frequentemente sob a revisdo das autoridades governamentais. Essas revises resultam frequentemente em revisdes
da legislacao, regulamentagédo e interpretacGes aplicaveis, inclusive, em algumas vezes, com efeito retroativo.

Como exemplo, recentemente, as autoridades tributarias deram maior atengdo ao preco de transferéncia (transfer pricing), revendo a alocacao das receitas e despesas e
tributos pagos nas respectivas localidades. E possivel que as autoridades tributarias exijam que elementos das receitas ou despesas sejam realocadas entre as controladas
do Devedor, ou que a alocagdo anteriormente realizada seja desautorizada, ou, ainda, realizem autuagdes nas controladas do Devedor de forma que pode afeta-lo
adversamente e, consequentemente, sua capacidade de pagamento dos Créditos Imobiliarios.

Além disso, disputas podem ocorrer com relacéo ao entendimento do Devedor a respeito de uma tese tributaria. Estas disputas com diversas autoridades tributarias podem
ser encerradas por meio de auditoria, recursos administrativos ou decisdes judiciais das localidades nas quais o Devedor opera. O Devedor revé regularmente se lhe podem
ser impostos tributos adicionais como resultado dessas conclus@es e reservas adicionais podem ser contabilizadas. Adicionalmente, o Devedor pode revisar suas estimativas
de tributos devidos, em razdo de alterages nas leis tributarias, instrugcdes regulatérias, interpretacdes legais e estratégias tributarias. O Devedor também é responsavel por
retencdo de tributos, quanto atua como responsavel tributario em algumas operacdes e como representante legal de investidores estrangeiros que assim o indicaram. E
possivel que revisdes das estimativas do Devedor com relacéo a tributos possam afeta-lo materialmente em qualquer periodo de apuragéo.
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Risco Reputacional.

O sucesso dos negdcios do Devedor depende de sua reputacéo e, tendo isso em vista, 0 Devedor mantém principios e praticas que acredita estar em conformidade com os
mais altos padr@es éticos. O Devedor se esforga para revisar com cuidado e de forma seletiva transagfes e servigos antes de aceitar um compromisso, a fim de minimizar
possiveis danos a sua reputacdo. O Devedor acredita que danos a sua reputacéo podem resultar de: (i) negécios com contrapartes ou clientes controversos; (ii) o impacto
social, ambiental ou publico de uma transacéo realizada ou assessorada pelo Devedor; (iii) qualquer acdo ou decisédo que nao esteja em conformidade com a lei e os
regulamentos a que o Devedor e seus clientes estdo sujeitos, ou que descumpram as politicas internas do Devedor; e (iv) as percepcdes dos clientes, contrapartes,
investidores e reguladores do Devedor ou do publico em geral, com relagcdo ao acima exposto. Para garantir o monitoramento adequado dos riscos a reputagdo, o Devedor
mantém um Cadigo de Conduta, que estabelece seus principios em relagdo aos padrées éticos dos negocios. Além disso, o Devedor fornece orientagdes especificas sobre
diversos topicos na forma de politicas internas e manuais de procedimentos, além de oferecer treinamento extensivo a todos os seus funcionarios. No entanto, a méa conduta
dos funcionérios geralmente é dificil de detectar.

Riscos do Regime Fiduciério

Risco da existéncia de credores privilegiados

A Lei 14.430/22, dispde, em seu artigo 27, §4°, que "os dispositivos desta Lei que estabelecem a afetac@o ou a separagéo, a qualquer titulo, de patriménio da companhia
securitizadora a emisséo especifica de certificados de recebiveis produzem efeitos em relacédo a quaisquer outros débitos da companhia securitizadora, inclusive de natureza
fiscal, previdenciaria ou trabalhista, em especial quanto as garantias e aos privilégios que lhes sao atribuidos".

Ja a Medida Proviséria n.° 2.158-35, de 24 de agosto de 2001, ainda em vigor, estabelece, em seu artigo 76, que "as normas que estabelegcam a afetagdo ou a separagédo, a
qualquer titulo, de patriménio de pessoa fisica ou juridica ndo produzem efeitos em relagcao aos débitos de natureza fiscal, previdenciaria ou trabalhista, em especial quanto
as garantias e aos privilégios que lhes sao atribuidos" (grifo nosso). Adicionalmente, o paragrafo tnico deste mesmo artigo 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 separagdo ou
afetacédo"

Embora a Lei 14.430/22 seja posterior a Medida Provisoéria n° 2.158-35, de 2001, e especifica no que se refere a lastros de Certificados de Recebiveis, como os de CRI, ndo
houve revogacgdo expressa desta, de forma que os Créditos Imobiliarios delas decorrentes poderdo ser alcangados 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 econémico da Emissora, tendo em
vista as normas de responsabilidade solidaria e subsidiaria de empresas pertencentes ao mesmo grupo econémico existentes em tais casos. Caso isso ocorra, concorrerao
os titulares destes créditos com os Titulares dos CRI de forma privilegiada sobre o produto de realizagédo dos créditos do Patrimdnio Separado. Nesta hipétese, é possivel que
créditos do Patriménio Separado ndo sejam suficientes para o pagamento integral dos CRI ap6s o cumprimento das obrigacdes da Emissora perante aqueles credores.
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Riscos Relacionados a Emissora

Crescimento da Emissora e seu capital

O capital atual da Emissora podera néo ser suficiente para suas futuras exigéncias operacionais e manutengéo do crescimento esperado, de forma que a
Emissora pode vir a precisar de fontes de financiamento externas. Nao se pode assegurar que havera disponibilidade de capital no momento em que a
Emissora necessitar, e, caso haja, as condi¢cdes desta captacao poderiam afetar o desempenho da Emissora.

Os incentivos fiscais para aquisi¢do de CRIs

Mais recentemente, especificamente a partir de 2009, parcela relevante da receita da Emissora advém da venda de Certificados de Recebiveis Imobiliarios
as pessoas fisicas, que sdo atraidos, em grande parte, pela isencéo de Imposto de Renda concedida pela Lei 12.024/2009, que pode sofrer alteracoes.
Caso tal incentivo viesse a deixar de existir, a demanda de pessoas fisicas por CRIs provavelmente diminuiria, ou estas passariam a exigir uma
remuneracao superior, de forma que o ganho advindo da receita de intermediagdo nas operacdes com tal publico de investidores poderia ser reduzido.

A importancia de uma equipe qualificada

A perda de membros da nossa equipe operacional e/ou a incapacidade de atrair e manter pessoal qualificado, pode ter efeito adverso relevante sobre as
nossas atividades, situagdo financeira e resultados operacionais. O ganho da Emissora provém basicamente da securitizacdo de recebiveis, que necessita
de uma equipe especializada, para originacado, estruturagdo, distribuicdo e gestdo, com vasto conhecimento técnico, operacional e mercadologico dos
produtos da Emissora. Assim, a eventual perda de componentes relevantes da equipe e a incapacidade de atrair novos talentos poderia afetar a nossa
capacidade de geragéo de resultado.

Registro da CVM

A Emissora atua no mercado como Companhia Securitizadora de Créditos Imobiliarios, nos termos da Lei 14.430/22, e sua atuagdo depende do registro de
companhia aberta junto a CVM. Caso a Emissora venha a ndo atender os requisitos exigidos pelo 6rgao, em relacdo a companhia aberta, sua autorizagéo
poderia ser suspensa ou até mesmo cancelada, o que comprometeria sua atuagédo no mercado de securitizacao imobiliaria.

Risco relacionado ao controlador, direto ou indireto, ou grupo de controle da Emissora

Atualmente, a Emissora é controlada diretamente pela empresa RB Capital Empreendimentos S.A., que por sua vez é controlada pelo Grupo Orix, por meio
de sua subsidiaria ORIX Brasil Investimentos e ParticipacGes Ltda., que tem os poderes para eleger os membros do Conselho de Administragdo, dentre
outros atos, que podem afetar o desempenho da Emissora e sua politica de distribuicdo de rendimentos. Desta forma, o interesse do acionista controlador,
ou de seus eventuais sucessores, pode vir a afetar a Emissora e suas atividades.
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Risco relacionado a fornecedores da Emissora

A Emissora contrata prestadores de servigos independentes para execugdo 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 relagao a tais contrata¢des, caso: (a) ocorra
alteracdo relevante da tabela de precgos; e/ou (b) tais fornecedores passem por dificuldades administrativas e/ou financeiras que possam leva-los a recuperagéo judicial ou
faléncia, tais situagcdes podem representar riscos a Emissora, na medida em que a substituicdo de tais prestadores de servigos pode nédo ser imediata, demandando tempo
para analise, negociacéo e contratacdo de novos prestadores de servigos.

Riscos relacionados aos setores da economia nos quais a Emissora atua

Inflagdo

No passado, o Brasil apresentou indices extremamente elevados de inflagdo e varios momentos de instabilidade no processo de controle inflacionario. As medidas
governamentais promovidas para combater a inflagdo geraram efeitos adversos sobre a economia do pais, que envolveram controle de salarios e precos, desvalorizagao da
moeda, limites de importagoes, alteragcdes bruscas e relevantes nas taxas de juros da economia, entre outras.

Em 1994, foi implementado o plano de estabilizagdo (Real) que teve sucesso na reducéo da inflagdo. Desde entdo, no entanto, por diversas razoes, (crises nos mercados
financeiros internacionais, mudancgas da politica cambial, elei¢Bes presidenciais, etc.) ocorreram novos "repiques” inflacionarios. Podemos apontar, como exemplo a inflagao
apurada pela variagédo do IGP-M, que nos Ultimos anos vem apresentando oscilagdes: em 2006 ficou em 3,83%, passando para 7,75% em 2007 e 9,81% em 2008. No ano de
2009 ocorreu deflagdo de 1,71%, mas em 2010, 2011 e 2012 o indice voltou a subir, 11,56%, 5,09% e 7,81%, respectivamente. Nos anos de 2013, 2014 e 2015, o indice
variou 5,52%, 3,67% e 10,54%, respectivamente. Nos anos seguintes, de 2016, 2017, 2018, 2019, 2020 e 2021, o indice variou 7,19%, -0,53%, 7,55%, 7,31%, 23,13% e
17,78%, respectivamente.

A aceleragdo da inflagdo contribuiu para um aumento das taxas de juros, comprometendo também o crescimento econdmico, causando, inclusive, recessao no pais e a
elevagao dos niveis de desemprego, o que pode aumentar a taxa de inadimpléncia, afetando os CRIs.

Politica Monetéria

As taxas de juros constituem um dos principais instrumentos de manutengao da politica monetaria do Governo Federal. Historicamente, esta politica apresenta instabilidade,
refletida na grande variagdo das taxas praticadas. A politica monetaria age diretamente sobre o controle de oferta de moeda no Pais, e muitas vezes é influenciada por
fatores externos ao controle do Governo Federal, tais como os movimentos do mercado de capitais internacional e as politicas monetarias dos paises desenvolvidos,
principalmente dos Estados Unidos.

Em caso de elevacdo acentuada das taxas de juros, a economia poderia entrar em recessao, uma vez que com a alta das taxas de juros basicas, o custo do capital
aumentaria, 0s investimentos iriam se retrair e assim, via de regra, o desemprego, e consequentemente os indices de inadimpléncia aumentariam.

Da mesma forma, uma politica monetéaria mais restritiva que implique no aumento da taxa de juros reais de longo prazo afeta diretamente o mercado de securitizagéo e, em
geral, o mercado de capitais, dado que os investidores tém a opgdo de alocacéo de seus recursos em titulos do governo que possuem alta liquidez e baixo risco de crédito
dado a caracteristica de "risk-free" de tais papéis, o que desestimula os mesmos investidores a alocar parcela de seus portfélios em valores mobiliarios de crédito privado,
como os CRIs.
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Ambiente Macroecondmico Internacional

O valor dos titulos e valores mobiliarios emitidos por companhias brasileiras no mercado € influenciado pela percepcéo do investidor estrangeiro do risco da
economia do Brasil e de outros paises emergentes. A deterioracdo desta percepgdo pode ter um efeito negativo na economia nacional. Acontecimentos
infaustos na economia e as condigBes de mercado em outros emergentes, especialmente da América Latina, podem influenciar o mercado em relagéo aos
titulos e valores mobiliarios emitidos no Brasil. As rea¢es dos investidores aos acontecimentos nestes outros paises podem também ter um efeito adverso
no valor de mercado de titulos e valores mobiliarios nacional.

No passado, o desenvolvimento de condicdes econdmicas adversas em outros paises de economia emergente resultou, em geral, na saida de
investimentos e, consequentemente, na reducéo de recursos externos investidos no Brasil e direta ou indiretamente, impactaram o mercado de capitais e a
econdmica brasileira, como as flutua¢des no preco dos titulos emitidos por empresas listadas, redugfes na oferta de crédito, deterioragdo da econdémica
global, flutuagdo das taxas de cambio e inflacdo, entre outras. O Brasil esta sujeito a acontecimentos que incluem, por exemplo, (i) a crise financeira e a
instabilidade politica nos Estados Unidos, (ii) o conflito entre a Ucrania e a Russia, que desencadeou a invasdo pela Russia em determinadas areas do
territério ucraniano, dando inicio a uma crise militar e geopolitica com reflexos mundiais, (iii) a guerra comercial entre os Estados Unidos e a China, e (iv)
crises na Europa e em outros paises, que afetam a economia global, que estédo produzindo e/ou poderdo produzir uma série de efeitos que afetam, direta
ou indiretamente, os mercados de capitais e a economia brasileira, incluindo as flutua¢gdes de precos de titulos de empresas cotadas, menor disponibilidade
de crédito, deterioragdo da economia global, flutuacdo em taxas de cambio e inflagdo, entre outras, que podem afetar negativamente a situacao financeira
da Emissora e do Devedor, e, consequentemente, o fluxo de pagamento dos CRI.

Riscos relacionados aregulagao dos setores em que a Emissora atue

Regulamentac¢&o do mercado de CRIs

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

Regulamentagdo dos setores de construcgdo civil e incorporagdo imobiliaria

Aproximadamente 20% (vinte por cento) da receita da Emissora provém da securitizacdo de recebiveis imobiliarios residenciais adquiridos diretamente de
companhias incorporadoras imobilidrias. Alteragdes regulamentares no setor da construgdo civil e de incorporacao imobiliaria afetam diretamente a oferta
de recebiveis por parte dessas empresas, e estas poderiam reduzir o escopo de atuacdo da Emissora, principalmente no que tange a compra de carteiras
de recebiveis residenciais para a emisséo de CRIs.
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Decisdes judiciais sobre a Medida Provisoéria n.° 2.158-35 podem comprometer o Regime Fiduciario sobre as séries de CRI emitidas

A Medida Proviséria n.° 2.158-35, de 24 de agosto de 2001, em seu artigo 76, estabelece que "as normas que estabelecam a afetacdo ou a separacéo, a qualquer titulo, de
patrimonio de pessoa fisica ou juridica ndo produzem efeitos em relacéo aos débitos de natureza fiscal, previdenciaria ou trabalhista, em especial quanto as garantias e aos
privilégios que lhes séo atribuidos." Em seu paragrafo Unico, prevé que "desta forma permanecem respondendo pelos débitos ali referidos a totalidade dos bens e das rendas
do sujeito passivo, seu espodlio ou sua massa falida, inclusive os que tenham sido objeto de separagdo ou afetacao.

Caso prevaleca 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 CRIs, sobre o produto de realizagao 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 obrigag6es da Emissora.

Atuacéo Negligente e Insuficiéncia de Patriménio da Emissora

Nos termos do artigo 25 da Lei 14.430/22, foi instituido Regime Fiduciario sobre os Créditos Imobiliarios, a fim de lastrear a emissdo dos CRI, com a consequente constituicdo
do Patrimbnio Separado. O patrimdnio proprio da Emissora nédo sera responsavel pelos pagamentos devidos aos Titulares dos CRI, exceto na hipétese de descumprimento,
pela Emissora, de disposigao legal ou regulamentar, por negligéncia ou administragdo temeraria ou, ainda, por desvio da finalidade do Patrimbnio Separado, conforme o
artigo 26 da Lei 14.430/22. Nestas circunstancias, a Emissora sera responsavel pelas perdas ocasionadas aos Titulares dos CRI, sendo que ndo ha qualquer garantia de que
a Emissora tera patrimoénio suficiente para quitar suas obrigagdes perante os Titulares dos CRI, o que podera ocasionar perdas aos Titulares dos CRI. O patriménio liquido da
Emissora, de R$ R$14.143.000,00 (quatorze milh8es e cento e quarenta e trés mil reais), 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 26 da Lei
14.430/22.

Riscos Relacionados a Fatores Macroecondmicos

Impacto de crises econdmicas nas emissdes de Certificados de Recebiveis Imobiliarios

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

Uma eventual redugdo do volume de investimentos estrangeiros no Pais podera ter impacto no balango de pagamentos, o que podera forcar ao Governo Federal maior
necessidade de captagBGes de recursos, tanto no mercado doméstico quanto no mercado internacional, a taxas de juros mais elevadas. Igualmente, eventual elevagdo
significativa nos indices de inflagao brasileiros e eventual desaceleragdo 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 captagdes de recursos por empresas brasileiras.

Interferéncia do Governo Brasileiro na economia pode causar efeitos adversos nos neg6cios da Emissora e do Devedor

O Governo Brasileiro tem poderes para intervir na economia e, ocasionalmente, modificar sua politica econdmica, podendo adotar medidas que envolvam controle de
salarios, precos, cambio, remessas de capital e limites a importacao, entre outros, que podem causar efeito adverso relevante nas atividades da Emissora e do Devedor.
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As atividades, situacéo financeira e resultados operacionais da Emissora e do Devedor poderdo ser prejudicados de maneira relevante ou adversamente afetados devido a
modificagBes nas politicas ou normas que envolvam ou afetem fatores, tais como (i) taxas de juros; (ii) controles cambiais e restricdes a remessas para o exterior, como
aqueles que foram impostos em 1989 e no inicio de 1990; (iii) flutuag6es cambiais; (iv) inflagcéo; (v) liquidez dos mercados financeiros e de capitais domeésticos; (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 implementagdo de mudancgas 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 do Devedor e,
consequentemente, em sua capacidade de pagamento dos Créditos Imobiliarios e dos CRI.

Efeitos dos mercados internacionais

O valor de mercado de valores mobiliarios de emissédo de companhias brasileiras € influenciado, em diferentes graus, pelas condigées econdmicas e de mercado de outros
paises, tanto de economias desenvolvidas quanto emergentes. A reagao 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 corrupgdo em companhias abertas e em outros emissores de titulos e valores
mobiliarios e a ndo aplicagdo rigorosa das normas de protegdo dos investidores ou a falta de transparéncia das informagdes ou, ainda, eventuais situagGes de crise na
economia brasileira e em outras economias poderao influenciar o mercado de capitais brasileiro e impactar negativamente os titulos e valores mobiliarios emitidos no Brasil,
trazendo eventual prejuizo aos Titulares dos CRI.

A inflagdo e os esforgcos da agcdo governamental de combate a inflagdo podem contribuir significativamente para a incerteza econdémica no Brasil e podem
provocar efeitos adversos no negécio da Emissora e do Devedor

Historicamente, o Brasil vem experimentando altos indices de inflagdo. A inflagdo, 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 econémica existente
no Brasil e para o aumento da volatilidade do mercado de valores mobilirios brasileiro.

As medidas do Governo Federal para controle da inflagéo frequentemente tém incluido uma manutencéo de politica monetaria restritiva com altas taxas de juros, restringindo
assim a disponibilidade de crédito e reduzindo o crescimento econdmico. As taxas de juros tém flutuado de maneira significativa.

Futuras medidas do Governo Federal, inclusive aumento ou reducdo das taxas de juros, intervencdo no mercado de cambio e a¢des para ajustar ou fixar o valor do Real
poderdo desencadear um efeito material desfavoravel sobre a economia brasileira, a Emissora, e também sobre o Devedor, podendo impactar negativamente o desempenho
financeiro dos CRI. Pressdes inflacionarias podem levar a medidas de intervencdo do Governo Federal sobre a economia, incluindo a implementacdo de politicas
governamentais, que podem ter um efeito adverso nos negoécios, na condigdo financeira e resultados da Emissora e do Devedor.
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A instabilidade politica pode afetar adversamente os negécios e resultados da Emissora, Devedor e o prego 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
confianga 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.

A recente instabilidade politica e econdmica levou a uma percepgdo negativa da economia brasileira e um aumento na volatilidade no mercado de valores mobiliarios
brasileiro. Qualquer instabilidade econdmica recorrente e incertezas politicas podem afetar adversamente os negocios da Emissora e do Devedor e, consequentemente, a
capacidade de pagamento das obrigagdes do Devedor relativas aos Créditos Imobiliarios.

Acontecimentos e percepcao de riscos em outros paises

O valor de mercado de valores mobiliarios de emissédo de companhias brasileiras € influenciado, em diferentes graus, pelas condigées econdmicas e de mercado de outros
paises, inclusive paises da América Latina e paises de economia emergente, inclusive nos Estados Unidos.

A reagdo 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 diminui¢cdo na quantidade de moeda estrangeira investida no Pais, podendo, ainda, reduzir o interesse dos investidores nos valores mobiliarios das
companhias brasileiras, o que poderia prejudicar o preco de mercado dos certificados de recebiveis imobiliarios e afetar, direta ou indiretamente, a Emissora e o Devedor
Riscos relacionados a situacdo da economia global e brasileira poderdo afetar a percepcao de risco no Brasil e em outros paises, especialmente nos mercados
emergentes, o que poderéa afetar negativamente a economia brasileira inclusive por meio de oscilagdes nos mercados de valores mobiliarios, incluindo os CRI

Os investidores internacionais consideram, geralmente, o Brasil como um mercado emergente. Historicamente, a ocorréncia de fatos adversos em economias em
desenvolvimento resultou na percepgao de um maior risco pelos investidores do mundo, incluindo investidores dos Estados Unidos e de paises europeus. Tais percepcdes
em relagdo aos paises de mercados emergentes afetam significativamente o Brasil, o0 mercado de capitais brasileiro e a disponibilidade de crédito no Brasil, tanto de fontes
de capital nacionais como internacionais, afetando a capacidade de pagamento do Devedor e, consequentemente, podendo impactar negativamente os CRI.

Adicionalmente, a economia brasileira e o valor de mercado de valores mobiliarios de emisséo de companhias brasileiras € influenciado, em diferentes graus, pelas condi¢goes
econdmicas e de mercado do Brasil e de outros paises, inclusive Estados Unidos, paises da Europa e de economias emergentes. Ainda que as condi¢cdes econdmicas
nesses paises possam diferir consideravelmente das condi¢gBes econdmicas no Brasil, as reagGes dos investidores aos acontecimentos nesses outros paises podem ter um
efeito adverso na economia brasileira e no valor de mercado dos titulos e valores mobiliarios de emissores brasileiros. No passado, o desenvolvimento de condi¢des
econdmicas adversas em outros paises resultou, em geral, na saida de investimentos e, consequentemente, na redugdo de recursos externos investidos no Brasil

O Brasil esta sujeito a acontecimentos que incluem, por exemplo, (i) a crise financeira e a instabilidade politica nos Estados Unidos, (ii) o conflito entre a Ucrania e a Russia,
que desencadeou a invasao pela Russia em determinadas areas do territério ucraniano, dando inicio a uma crise militar e geopolitica com reflexos mundiais, (i) a guerra
comercial entre os Estados Unidos e a China, e (iv) crises na Europa e em outros paises, que afetam a economia global, que estdo produzindo e/ou poderdo produzir uma
série de efeitos que afetam, direta ou indiretamente, os mercados de capitais e a economia brasileira, incluindo as flutuagdes de precos de titulos de empresas cotadas,
menor disponibilidade de crédito, deterioracdo da economia global, flutuagdo em taxas de cambio e inflacdo, entre outras, que podem afetar negativamente a situagdo
financeira da Emissora e do Devedor, e, consequentemente, o fluxo de pagamento dos CRI.

LEIA ATENTAMENTE OS TERMOS E CONDICOES DO TERMO DE SECURITIZACAO, DO FORMULARIO DE REFER_ENCIA DA EMISSORA E DO DEVEDOR,
ESPECIALMENTE A SECAO RELATIVA AOS FATORES DE RISCO, ANTES DE TOMAR SUA DECISAO DE INVESTIMENTO.
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