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Este material foi preparado pelo BTG Pactual Investment Banking Ltda. (“coordenador Lider”), pelo Banco Santander (Brasil) S.A. (“Santander”) e pela XP Investimentos Corretora de Cambio, Titulos e Valores Mobilidrios S.A.
(“XP Investimentos” e, em conjunto com o Coordenador Lider e o Santander, os “Coordenadores”), com base nas informagées prestadas pela Zamp S.A. (“Devedora”) e pela Virgo Companhia de Securitizagéo
(“Emissora”), exclusivamente como material publicitario (“Material Publicitario”), relacionado & emissdo de Certificados de Recebiveis do Agronegécio (“CRA”), em até 3 (trés) séries da 188° (centésima octogésima
oitavas) da Emissora para distribuigéio pablica sob o rito de registro automético (“Oferta”).

Este material apresenta informagées resumidas e ndo é um documento completo, de modo que potenciais investidores devem ler o prospecto preliminar da Oferta (“Prospecto Preliminar’) (assim como sua versdo
definitiva, quando disponivel), em especial a segéo “Fatores de Risco’, antes de decidir investir nos CRA, bem como a leitura do Formulério de Referéncia da Emissora e da Devedora. Esta apresentagéo ndo constitui oferta,
convite ou solicitagéo de oferta de subscricdo ou compra de quaisquer valores mobilidrios e ndo deve ser tratada como uma recomendagdo de investimento nos CRA. Qualquer decisdo de investimento por tais
investidores deverd basear-se Unica e exclusivamente nas informagées contidas no Prospecto Preliminar (assim como sua versédo definitiva, quando disponivel), que conteréd informagées detalhadas a respeito da Oferta,
dos CRA e dos riscos relacionados a fatores macroeconémicos, ao setor de varejo de alimentagéo brasileiro, aos CRA e & Devedora. O Prospecto Preliminar (assim como sua verséo definitiva, quando disponivel) podera
ser obtido junto & Emissora, aos Coordenadores, & Comisséo de Valores Mobiliarios (“CVM”) e & B3 S.A. (“B3”).

Os Coordenadores tomaram todas as cautelas e agiram com elevados padrées de diligéncia para assegurar que: (i) as informagées prestadas pela Emissora e pela Devedora sejam verdadeiras, consistentes, corretas e
suficientes, permitindo aos investidores uma tomada de deciséo fundamentada a respeito da Oferta; e (ii) as informagées a serem fornecidas ao mercado durante todo o prazo de distribuigdo que integram o Prospecto
Preliminar (assim como sua verséo definitiva, quando disponivel) séo suficientes, permitindo aos investidores a tomada de decisdo fundamentada a respeito da Oferta.

A CVM néio realizou andlise prévia do contedo deste material nem dos documentos da Oferta e existem restricdes que se aplicam & revenda dos Valores Mobilidrios conforme descritas no item 7.1 da segéo “7.
Restrigdes a direitos de investidores no contexto da oferta”, no Prospecto Preliminar.

O registro da Oferta néo implica, por parte da CVM, garantia de veracidade das informagées prestadas ou julgamento sobre a qualidade dos CRA, da Emissora, da Devedora e das demais instituigées prestadoras de
servigos.

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

Iad.

Informagées detalhadas sobre a Emissora, tais como seus rest e operagdes podem ser encontrados no Formulério de Referéncia da Emissora, disponivel para consulta no site da CVM,
www.gov.br/cvm (neste website, acessar, do lado esquerdo da tela, "Informugoes de Regulados”, clicar em “Companhias”, clicar em “Informagdes Periédicas e Eventuais (ITR, DFs, Fatos Relevantes, Comunicados
ao Mercado, entre outros)”, buscar “Virgo Companhia de Securitizagdo” no campo disponivel, e, logo em seguida, clicar em “Formulério de Referéncia”. Posteriormente, clicar em “Formulério de Referéncia” e
realizar o download da verséo mais atualizada do Formuléario de Referéncia — Ativo).

Informagdes detalhadas sobre a Devedora, tais como seus resultados, negécios e operagées podem ser encontrados (i) no Formuldrio de Referéncia da Devedora, disponivel para consulta no site da CVM,
www.gov.br/cvm (neste

"Regulados”, clicar em "Regulados CVM (sobre e dados enviados & CVM)", depois em "Companhias”, clicar em "Informagdes Periédicas e Eventuais Enviadas @ CVM", buscar
"Zamp S.A." no campo disponivel, e, logo em seguida, clicar em "Zamp S.A.". Posteriormente, procurar por "Formuldrio de Referéncia” no campo "Categoria”, e realizar o download da verséo mais atualizada do

Formulério de Referéncia - Ativo); ou (ii) no site da Devedora, https:/[ri.zamp.com.br/list.aspx?idCanal=WLdm/nUI+PEal720AtL8q &linguagem=pt (neste e, ionar "Formulério de Referéncia 2023" e
realizar o download da verséo mais atualizada do Formulério de Referéncia).

Esta oferta é destinada exclusivamente a investidores qualificados. A deciséo de investimento nos CRA é de sua exclusiva responsabilidade e demanda complexa e minuciosa avaliagdo de sua estrutura, bem como
dos riscos inerentes ao investimento. Recomenda-se que os potenciais investidores qualificados, definidos no artigo 12 da Resolugdo da CVM n° 30, conforme alterada, avaliem, juntamente com sua consultoria
financeira e juridica, até a extensdo que julgarem necessdrio, os riscos de inadimplemento, liquidez e outros associados a esse tipo de ativo. Ainda, é recomendada a leitura cuidad do Prospecto Preliminar
(assim como sua versdo definitiva, quando disponivel), do Formuldrio de Referéncia da Emissora e da Devedora e do Termo de Securitizagéo pelo investidor ao formar seu julgamento para o investimento nos CRA.

O presente documento néo constitui oferta e/ou recomendagédo e/ou solicitagdo para subscrigéio ou compra de quaisquer valores mobilidrios. As informagées nele contidas ndo devem ser utilizadas como base para a
decisd@o de investimento em valores mobili@rios. Recomenda-se que os investidores consultem, para considerar a tomada de decisdo relativa & aquisicdo dos valores mobiliarios relativos & Oferta, as informagdes
contidas no Prospecto, seus proprios objetivos de investimento e seus préprios consultores e assessores antes da tomada de decis@o de investimento. Os termos em letras maiGsculas que ndo se encontrem
especificamente definidos neste material serdo aqueles adotados no Prospecto Preliminar
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O agente fiducidrio e representante dos titulares dos CRA no @&mbito da Emisséo seré a Oliveira Trust Distribuidora de Titulos e Valores Mobilidrios S.A. (“Agente Fiducidrio”). Os potenciais Investidores poderéo ser atendidos
por meio do telefone (21) 3514-0000. O Agente Fiducidrio atua como agente fiducidrio em outras emissées da Emissora, conforme indicadas no Anexo Xl do termo de securitizagéo da Emissdo (“Termo de Securitizagéo”).

ESTE MATERIAL TEM CARATER MERAMENTE INFORMATIVO E PUBLICITARIO. PARA UMA DESCRIGAO MAIS DETALHADA DA OFERTA E DOS RISCOS ENVOLVIDOS, LEIA O PROSPECTO PRELIMINAR, EM ESPECIAL A SEGAO “FATORES DE
RISCO”, DISPONIVEL NOS SEGUINTES ENDEREGOS E PAGINAS DA REDE MUNDIAL DE COMPUTADORES:

1. Emissora: https://www.virgo.inc (neste website, acessar “Investidores”, depois acessar “Acesse Aqui”, realizar o login, acessar a pégina de “Emissées”, digitar no campo de busca “CRA Zamp”, acessar a pégina da
emisséo, localizar os documentos desejados e clicar em “Download”);

2. Coordenador Lider: https://www.btgpactual.com/investment-bank (neste website, clicar em “Mercado de Capitais - Download”, depois clicar em “2024" e 188° (centésima octogésima oitava) emissdo, em até 3 (trés)
séries, de Certificados de Recebiveis do Agronegécio da Virgo Companhia de Securitizagdo, lastreados em debéntures emitidas pela ZAMP S.A.” e selecionar o documento desejado);

3. Santander: https://www.santander.com.br/assessoria-financeira-e-mercado-de-capitais/ofertas-publicas (neste website, acessar “Ofertas em andamento” e clicar em CRA Zamp S.A” clicar no documento
correspondente);

4. XP Investimentos: www.xpi.com.br/ (neste website, acessar “Produtos e Servigos” e clicar em “Ofertas Publicas’, na segéo “Ofertas em Andamento®, clicar em “CRA Zamp — Oferta Publica da 188° Emisséo da Virgo
Companhia de Securitizagéo, Lastreados em Créditos do Agronegécio devidos pela Zamp S.A.” e clicar no documento desejado);

5. Fundos.NET (CVM e B3): www.gov.br/cvm/pt—br (neste website, acessar “Regulados”, clicar em “Regulados CVM (sobre dados enviados & CVM), clicar em “Companhias’, clicar em “Informagées de CRI e CRA
(Fundos.NET)”, e clicar no link “Informagées de CRI e CRA (Fundos.NET)”. Na pdgina clicar no canto superior esquerdo em “Exibir Filtros”, em “Tipo de Certificado” selecionar “CRA” e em “Securitizadora” buscar “Virgo
Companhia de Securitizagéo”. Em seguida clicar “categoria” e selecionar “Documentos de Oferta de Distribuigdo Pablica” localizar o documento desejado, inserir o periodo de 01/10/2023 até a data da busca. Localizar o
assunto: "Prospecto” e selecionar o "Download”).

Embora as informagdes constantes nesta apresentagdo tenham sido obtidas de fontes idéneas e confidveis, e as perspectivas de desempenho dos ativos e da Oferta sejam baseadas em convicgdes e expectativas
razodveis, nGo ha garantia de que o desempenho futuro seja consistente com essas perspectivas. Os eventos futuros poderdo diferir sensivelmente das tendéncias aqui indicadas.

As informagées contidas neste Material Publicitério estéio em consonéncia com o Prospecto Preliminar, porém néo o substituem. O Prospecto Preliminar contém informacgédes adicionais e complementares a este
Material Publicitdrio e sua leitura possibilita uma andlise detalhada dos Termos e Condigdes da Oferta e dos riscos a ela inerentes. Ao potencial investidor é recomendada a leitura cuidad do Prospecto Preliminar,
com especial atengéio ds disposi¢des que tratam sobre os Fatores de Risco, aos quais o investidor estard sujeito.

O INVESTIMENTO NOS CRA TRATA-SE DE INVESTIMENTO DE RISCO.
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Devedora + ZAMPS.A.

Emissora + Virgo Companhia de Securitizagdo

Lastro + Debéntures para colocagdo privada, ndo conversiveis em agoées, da espécie quirografdria
Garantias + Clean

Rating de . :

Emisséo AA(EXP)sf(bra) pela Fitch Ratings

« R$500.000.000,00 (quinhentos milhdes de reais), com possibilidade de lote adicional em até 25%, isto é, até

el R$ 625.000.000,00 (seiscentos e vinte e cinco milhées de reais)

« Em até 3 (trés) séries em sistema de vasos comunicantes
Séries

19 Série 29 Série 39 Série
Prazode
- 5 anos

Vencimento
Amortizagdo Anual, no 4° e 5° anos Bullet Bullet
Remuneracgdo 115% CDI a.a Maior entre Taxa Pré DI +1.40% ou Maior entre NTNB28 + 1.50% ou
Teto ° - 13.00% a.a. IPCA + 7.30% a.a.
Pagamento de A

« Semestral, sem caréncia
Juros

Notas: Classificagdo de Risco Preliminar atribuida em 26 de janeiro de 2024
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Covenants - Divida Liquida / EBITDA 12M < 3,0x
Financeiros
Destinagdo dos « Os recursos obtidos pela Devedora serdo destinados integral e exclusivamente a aquisi¢céo de produtos
Recursos agropecudrios in natura
*  Permitido,

l. 19 Série: Permitido, a partir do 24° més, mediante prémio de 0.50% a.a. pelo prazo remanescente;

Il. 29 Série: Permitido, a partir do 24° més, mediante pagamento do maior entre (i) curva e (i ) valor
Resgate presente das parcelas remanescentes de principal e juros trazidos a valor presente pela Pré de
Antecipado referénciA de duration mais préxima & duration remanescente dos CRA;

ll. 3% Série: Permitido, a partir do 24° més, mediante pagamento do maior entre (i) curva e (i ) valor
presente das parcelas remanescentes de principal e juros trazidos a valor presente pela NTNB de
referéncia de duration mais préxima & duration remanescente dos CRA.

A.gentf : + Oliveira Trust Distribuidora de Titulos e Valores Mobilidrios S.A.
Fiduciario

Banco

Liquidante/ + ItaG Unibanco S.A. [ Itaa Corretora de Valores S.A.

Escriturador

Regimede

= + Garantia Firme para o Volume base da Oferta
Colocacdo

Coordenadores bt DaCtUal & SG n t(] nd er a ibnz;/ﬁksitnngent
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Os investidores que desejarem obter exemplar Do Aviso ao Mercado, do “PROSPECTO PRELIMINAR DA OFERTA PUBLICA DE DISTRIBUIGAO DE CERTIFICADOS DE RECEBIVEIS DO AGRONEGOCIO, EM ATE 3 (TRES) SERIES, DA 188
(CENTESIMA OCTOGESIMA OITAVA) EMISSAO, DA VIRGO COMPANHIA DE SECURITIZAGAO LASTREADOS EM CREDITOS DO AGRONEGOCIO DEVIDOS PELA ZAMP S.A." (“Prospecto Preliminar”), da Lamina da Oferta, ou informagées
adicionais sobre a Oferta deverdo se dirigir, a partir da data de disponibilizagéo do Aviso ao Mercado, aos seguintes enderegos e pdginas da rede mundial de computadores da Emissora, dos Coordenadores, da CVM e da B3,
conforme abaixo indicados:

EMISSORA

Site: https://www.virgo.inc (neste website, acessar “Investidores”, depois acessar “Acesse Aqui’, realizar o login, acessar a pagina de “Emissées”, digitar no campo de busca “CRA Zamp”,
acessar a pagina da emissdo, localizar os documentos desejados e clicar em “Download”).

COORDENADOR LIDER
BTG PACTUAL INVESTMENT BANKING LTDA.

Site: https://www.btgpactual.com/investment-bank (neste website, clicar em “Mercado de Capitais — Download”, depois clicar em “2024” e 188° (centésima octogésima oitava) emisséo, em
até 3 (trés) séries, de Certificados de Recebiveis do Agronegécio da Virgo Companhia de Securitizagdo, lastreados em debéntures emitidas pela ZAMP S.A" e selecionar o documento
desejado).

XP INVESTIMENTOS

Site: wwwapiAcomer (neste website, acessar “Produtos e Servigos” e clicar em “Ofertas PUblicas”, na se¢do “Ofertas em Andamento”, clicar em “CRA Zamp — Oferta Publica da 188° Emisséio da
Virgo Companhia de Securitizagéo, Lastreados em Créditos do Agronegécio devidos pela Zamp S.A.");

BANCO SANTANDER (BRASIL) S.A.

Site: https://www.santander.com.br/assessoria-financeira-e-mercado-de-capitais/ofertas-publicas (neste website, acessar “Ofertas em andamento” e clicar em CRA Zamp S.A", clicar no
documento correspondente)

Fundos.NET (CVM e B3):

Site: www.gov.br/cvm/pt-br (neste website, acessar “Regulados”, clicar em “Regulados CVM (sobre dados enviados & CVM), clicar em “Companhias”, clicar em “Informagdes de CRI e CRA
(Fundos.NET)”, e clicar no link “Informagées de CRI e CRA (Fundos.NET)”. Na pagina clicar no canto superior esquerdo em “Exibir Filtros”, em “Tipo de Certificado” selecionar “CRA” e em
“Securitizadora” buscar “Virgo Companhia de Securitizagéo”. Em seguida clicar “categoria” e selecionar “Documentos de Oferta de Distribuigdo Publica” localizar o documento desejado, inserir
o periodo de 01/10/2023 até a data da busca. Localizar o assunto referente ao documento desejado e selecionar o "Download”).
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Ordem dos Eventos 0 Eventos Data Prevista

Protocolo do pedido de registro automético da Oferta na CVM.

Disponibilizagdo do Aviso ao Mercado. 26/01/2024

Disponibilizacdo do Prospecto Preliminar e da Lamina.

u Inicio das apresentagdes para potenciais investidores (roadshow). 29/01/2024
Inicio do Periodo de Reserva.

B . ) 05/02/2024
Inicio do Periodo de Reserva para Pessoas Vinculadas

n Encerramento do Periodo de Reserva para Pessoas Vinculadas 14I02I2024

a Encerramento do Periodo de Reserva. 22/02/2024
Conclusdo do Procedimento de Bookbuilding.

a 23/02/2024
Comunicado ao Mercado com o resultado do Procedimento de Bookbuilding
Concess¢io dos registros automaticos da Oferta pela CVM.
Disponibilizagéio do Aniincio de Inicio.

n 26/02/2024
Disponibilizagéo do Prospecto Definitivo.
Realizagéio do procedimento de alocagéo dos CRA.

n Data de liquidagéo financeira dos CRA. 29/02/2024

u Data méxima para disponibilizagéo do Antincio de Encerramento. Até 24/08/2024
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NOSSOS PRINCIPAIS
DIFEREN

MAIOR» OPERADOR DE FAST FOOD NO BRASIL

LIDERANCA DIGITAL®
MARCAS GLOBALMENTE ICONICAS

MELHORES PRODUTOS DA CATEGORIA«

Fonte: ZAMP | Notas: (1) Com base nas informagdes atualmente divulgadas pelas empresas de fast food de capital aberto no Brasil (IMC e Arcos Dorados) com relagdo a operagdo de lojas proprias; (2) Informagdes adicionais nos slides 19, 20 e 21 com relagdo a totems, aplicativos, delivery,
etc; (3) Com base em pesquisas e prémios recebidos pela companhia
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IIVIELINE

Criagdo da BK Brasil,
companhia com direito
de operar e franquear
restaurantes Burger
King no Brasil, a partir
da Joint Venture entre

O IPO da empresa
Vinci e RBI.

ocorreu no final de 2017
nag, bolsa brasileira, B3.

l J
BURGER
KING

Burger King abriu
seu primeiro
restaurante através
do modelo de
franquia no Brasil.

Aquisicdo de miltiplas
franquias para forte
estratégia de expansdo.

A empresa assinou um
MFA de 20 anos com a
RBI, para explorar a
marca Popeyes®
exclusivamente no
Brasil.

Fonte: ZAMP. Notas: (1) Informagdes Financeiras Auditadas e Publicadas no site de RI: https://ri.zamp.com.br/
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Eleita pelo publico
em geral como a
marca preferida de
QSR no Brasil pela

Rebranding do nome
da Companhia para
“ZAMP”, para reforcar
O conceito de House
of Brand.

Recuperacdo do pds
Kantar. ppondgmic(‘). P

Divulgagdo dos
Compromissos de ESG,
baseados nos ODSs da
ONU, e construidos em

trés pilares: Nossa
Comida, Nossa Pegada
e Nossa Gente.

Marca de 1.000
restaurantes.

Certificagdo
Great Place to
Work.

,EMESPECIAL A SEGAO FATORES DE RISCO
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OVERVIEW ZAMP

1.003 Eiscti(c])t;;clmtes € presenca 2 Marcas kine 916 BKs e 87 PLKs
+ 130 MM Clientes/ano R$ 4,2 BI Receita Bruta LTM 3723

R$336 MM 2174 Alustado ex R$576 MM EB0A Ajustado

LTM 3723

R$649 MM Geragdio de Caixa RS412 MM crrexitvats

Operacional Ex-Capial
de Giro LTM 3T23

45% Vendas Digitais 22% Market Share

34 Y Fonte: ZAMP com base nas Informages Financeiras Auditadas e Publicadas no site de RI: https://ri.zamp.com.br/ e no Formulario de Referéncia da companhia
‘‘‘‘‘ - " Market Share 3T23- Crest, Mosaiclab; Euromonitor 2022
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OVERNANGCA CORPORATIVA

CONSELHO DE ADMINISTRAGAO E ESTRUTURAS DE GOVERNANGCA COMPOSICAO ACIONARIA

Conselho de Administragéo
(7 membros)

Conselho Fiscal

Comité de Comité de Gente
Auditoria e Remuneragdo

Comité Comité de Inovagdes
de Finangas e Estratégia

Controles internos e
monitoramento efetivo + extensdo
para fornecedores.

(“ESG") dentro da érea de
Relagées com Investidores.

Comité de auditoria com

especialista. firmas de contabilidade.

Fonte: ZAMP; Formulario de Referéncia.
Nota: (1) A PWC atua como auditora da Zamp desde 2022.
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Ambiental, Social e Governan¢a

Auditoria anual pelas 4 grandes

L ]
MUBADALA FIT 2w l.bl m

39,6% 16,8% 9,4% 34,2%

ZHNIP

pwe o FitchRatings

Auditoria Rating AA(bra)

Big Four'

Auditoria Interna e Gestdo de
Riscos respondendo diretamente
para o CEO.

Canal de dendncias anénimo para
tratamento dos casos.

Conformidade operacional: visitas aos Programa de Riscos com matriz e
restaurantes para garantir qualidade e controles acompanhados por
nivel de servico e acompanhamento de orgdos de governanga.

KPIs de domingo a domingo.



MATERIAL PUBLICITARIO

[

SENIOR MANAGEMEN I

12 ANOS 9 ANOS 2 ANOS 11 ANOS 10 ANOS
DE ZAMP DE ZAMP DE ZAMP DE ZAMP DE ZAMP

Ariel Gabriel Juliana Fabio Danillo

Grunkraut Magalhées Cury Alves Toledo
CEO CFO VP de VP de VP de
Marketing e Desenvolvimento Operagoes
Vendas e Engenharia
25 anos de 13 anos de 18 anos de 23 anos de 19 anos de
experiéncia experiéncia experiéncia experiéncia experiéncia

Fonte: Linkedin.
Nota: Posigdo de VP de G&G em aberto.
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IVIERCADO EM CRESCIMENITO

MERCADO DE FOOD MERCADO DE FAST FOOD INDEPENDENTE
SERVICE NO BRASIL NO BRASIL X REDE
2022 2022 2022

R$ 16 Bi o
O mercado brasileiro de fast
food &€ amplamente
R$ 442 Bi R$ 99 Bi RS 442Bi fragmentado e dominado
por competidores
independentes
R$ 1Bi
I cafés/Bares M Fast-food Outros Il Outros Pizza Frango
I Rede Il Independentes

I Full-Service Quiosques I Padarias [l Burger

Fonte: Euromonitor 2022.
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_BVENDAS DIGITAIS

CRESCIMENTO E
VENDAS DfRCsAI\:lIGI)S DIGITAIS REPRESENTATIVIDADE (%) DE VENDAS

DIGITAIS SOBRE RECEITA TOTAL

+11,8 pp 3

1,571 44,9%

1.209

878

2020 2021 2022 3T23LTM 9IM22 9M23
Il DELIVERY I TOTEM [l APP

Fonte: ZAMP, com base em informagdes gerenciais
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ECOSSISTEMA DIGITAL 9M25

529 CLUBE BK

Alcangamos

» Asvendas do canal 14,9 milhdes de inscritos

aproximadamente 49,1% representaram 14,6% do em nosso programa de

do total de vendas total de vendas da Ciaq, fidelidade.

identificadas; e um crescimento de 1,6
Base com mais de 19,4 p-p-ho YoY; e

milhdes de usudrios. Consistente crescimento

de market share.

Fonte: Market Share CREST (Consumer Reporting of Eating Share Trend) realizado pela MosaicLab.
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DESEMPENHO YVIZ3S VS. Y22

R$ z , 6b|lhoes R$ l,2°bilhéo

+6,7%

YoY

6 5% RS 3 Gl milhdes

+130 bps EBITDA Ajustado’ e +0,8%

YoY margem EBITDA ajustado de 13,0% YoY

z 5 Abertura de Restaurantes

Fonte: ZAMP / Nota 1: O “EBITDA Ajustado” é uma medida ndo contébil elaborada pela Companhia, que corresponde ao EBITDA ajustado por despesas pré-operacionais, despesas com aquisi¢des e incorporagdes e outras despesas, que na visdo da Administracdo da Companhia ndo
fazem parte das operacdes normais do negécio e/ou distorcem a anélise do desempenho da Companhia incluindo: (i) baixas de ativo imobilizado (sinistros, obsolescéncia, resultado da venda de ativos e provisdes de impairment); e (ii) custos com plano de agdes.
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RECEITA DOS RESTAURANTES

RECEITA DE VENDAS
BURGER
KING
(R$ MM)
+2%
| 992 v

1T22 2122 3T22 4722 1T23 2123 3T23

| + Receita de vendas no 3T23 atingiu R$ 876 milhdes, crescimento de 2% em |
relagdo ao mesmo periodo do ano anterior; e
| « 2x25, Barbie e Patrulha Canina foram algumas das importantes alavancas !

lancadas neste trimestre.

W\ ~72 L0 . 5 Fonte: ZAMP
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RECEITA DOS RESTAURANTES

RECEITA DE VENDAS
(RS MM)
49%

* v
60 60

49 48

39 40
35
122 2722 3122 4722 123 2723 37123

| + Receita de vendas de R$60 milhdes, crescimento de 49% em |
. relagdoao 3T22; e
.« SSSde1,6%emPLK.

Fonte: ZAMP
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RECEITA OPERACIONAL LIQUIDA, EBITDA AJUSTADO

EFLUXO DE CAIXA OPERACIONAL

EVOLUQAO RECEITA | EBITDA AJUSTADO E MARGEM ; FLUXO DE CAIXA OPERACIONAL
OPERACIONAL LIQUIDA (R$ MM) : EBITDA AJUSTADA (R$ MM e %) 3 EX-CAPITAL DE GIRO (R$ MM)
§ 15,3% 15,1% ‘
I__'_g%j ; ...............
3,819 | i 649
3,506 | 576 | 623
536
LTM3T22 LTM3T23 LTM 3T22 LTM 3T23 LTM 3T22 LTM 3723
Nossas vendas atingiram R$ 3,8 3 ' OEBITDA Ajustado da Companhia - .
o~ i ! : v P : Companhia continua com forte

bilhées nos Gltimos doze meses, +9% | . atingiu o valor de R$ 576 milhGes | i P
vs. 0 mesmo periodo do ano anterior. | 3 no LTM 3T23. 3 . geracdo de caixa operacional.
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Fonte: ZAMP
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Bl ABERTURAS MANUTENGAO/REMODEL [l TECNOLOGIA [l OUTROS

+ Capital investido 9M23 de R$ 258 milhdes do capital,
Investimentos de expanséo nas marcas Burger King®
e Popeyes®, tecnologia e remodeling contribuiram
para esse crescimento; e
+ Capital investido 2022 foi de R$ 355 milhdes.

Fonte: ZAMP
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ENDIVIDAMENTO TOTAL

ENDIVIDAMENTO LiQUIDO E ALAVANCAGEM
(R$ MM, EBITDA ajustado?’)

P2 1.8x 1.8x 1.5x 1.9x 2.2x 2.3x
529 642 735 759
418 L

1T22 2722 3T22 47122 1T23 2723 3T23

® Alavancagem [l Endividamento Liquido

ESTRUTURA DA DiVIDA
(R$ MM;% da Divida Total)
1==="1 === =-=== =-=== b |

| 1 1 1 1
y 6% 1y 45% ¢ 4 18% 1 4y 7% 1 4 15%

2023 2024 2025 2026 2027

Notal: Retirou-se o efeito de despesas pré-operacionais dos anos anteriores a 2023.

BREAKDOWN DA DiVIDA
3723 (%)

= Circulante = Ndo Circulante = Capital de Giro = Debéntures

+ Combinacdo de R$ 394 milhdes de caixa, com
R$ 1.153 milhdes da divida leva Companhia a
2,3x de alavancagem; e

+ Forte estrutura de capital.
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Antes de tomar qualquer deciséo de investimento nos CRA, os potenciais Investidores deverdo considerar cuidadosamente, & luz de suas préprias situagdes financeiras e objetivos de investimento, os fatores de risco
descritos abaixo, bem como as demais informagées contidas neste Prospecto Preliminar e em outros documentos da Oferta, devidamente assessorados por seus assessores juridicos e/ou financeiros.

Os negocios, situagdo financeira, ou resultados operacionais da Emissora, da Devedora e dos demais participantes da Oferta podem ser adversa e materialmente afetados por quaisquer dos riscos abaixo relacionados.
Caso qualquer dos riscos e incertezas aqui descritos se concretize, os negécios, a situagdo financeira, os resultados operacionais da Emissora e/ou da Devedora de adimplir os Créditos do Agronegécio e demais
obrigagdes previstas na Escritura de Emisséo poderdo ser adversamente afetados sendo que, nesses casos, a capacidade da Emissora de efetuar o pagamento dos CRA, poderd ser afetada de forma adversa.

Este Prospecto Preliminar contém apenas uma descri¢éo resumida dos termos e condigdes dos CRA e das obrigagées assumidas pela Emissora no é@mbito da Oferta. E essencial e indispensével que os Investidores leiam o
Termo de Securitizagdo e compreendam integralmente seus termos e condigdes, os quais s@o especificos desta operagdo e podem diferir dos termos e condigdes de outras operagdes envolvendo o mesmo risco de
crédito.

Para os efeitos desta Segdo, quando se afirmar que um risco, incerteza ou problema poderd produzir, poderia produzir ou produziria um “efeito adverso” sobre a Emissora e/ou a Devedora, quer se dizer que o risco,
incerteza ou problema poderd, poderia produzir ou produziria um efeito adverso sobre os negécios, a posigéo financeira, a liquidez, os resultados das operagées ou as perspectivas da Emissora efou da Devedora,
conforme o caso. Devem-se entender expressdes similares nesta Se¢gdo como possuindo também significados semelhantes.

Os riscos descritos abaixo néo séo exaustivos, outros riscos e incertezas ainda néo conhecidos ou que hoje sejam considerados imateriais, também poderdo ter um efeito adverso sobre a Emissora e/ou a Devedora. Na
ocorréncia de qualquer das hipbteses abaixo os CRA podem néo ser pagos ou ser pagos apenas parcialmente, gerando uma perda para o investidor.

Os fatores de risco relacionados & Emissora efou & Devedora, seus respectivos controladores, seus acionistas, suas controladoras, seus investidores e ao seu ramo de atuagdo estéo disponiveis em seu formuldrio de
referéncias nos itens “4.1 Descri¢gdo dos Fatores de Risco” e “4.2 Descri¢gdo dos Principais Riscos de Mercado”, incorporados por referéncia a este Prospecto.

4.1. Em ordem decrescente de relevéncia, os principais fatores de risco associados & oferta e a securitizadora, incluindo:
(a) riscos associados ao nivel de subordinagdo, caso aplicavel, e ao consequente impacto nos pagamentos aos investidores em caso de insolvéncia

Os Créditos do Agronegécio constituem a totalidade do Patriménio Separado, de modo que o atraso ou a falta do recebimento destes pela Emissora, assim como qualquer atraso ou falha pela Emissora ou a
insolvéncia da Emissora, podera afetar negativamente a capacidade de pagamento das obrigagdes decorrentes dos CRA

A Emissora € uma companhia securitizadora de créditos do agronegécio, tendo como objeto social a aquisi¢éio e securitizagdo de créditos do agronegécio por meio da emisséo de certificados de recebiveis do
agronegdécio, cujos patriménios sdo administrados separadamente, nos termos da Lei 11.076 e da Lei 14.430. O Patriménio Separado tem como Unica fonte de recursos os Créditos do Agronegdcio. Desta forma, qualquer
atraso, falha ou falta de recebimento destes pela Emissora pode afetar negativamente a capacidade da Emissora de honrar as obrigagdes decorrentes dos respectivos CRA, o que pode prejudicar o fluxo financeiro dos
CRA e o recebimento dos valores pelos Titulares de CRA.

Caso a Emissora seja declarada insolvente, o Agente Fiducidrio deverd assumir temporariamente a administragéo do Patriménio Separado, conforme previsto no Termo de Securitizagéo. Em assembleia especial, os
Titulares de CRA poderdo deliberar sobre as novas normas de administragdo do Patriménio Separado ou optar pela liquidagéio deste, que poderé ser insuficiente para quitar as obrigagdes da Emissora perante os Titulares
de CRA.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Maior
Orisco de crédito da Devedora e a inadimpléncia das Debéntures pode afetar adversamente os CRA

A capacidade do Patriménio Separado de suportar as obrigagdes decorrentes dos CRA depende do adimplemento, pela Devedora, das Debéntures. O Patriménio Separado, constituido em favor dos Titulares de CRA, nGo
conta com qualquer garantia ou coobrigagdo da Emissora e de terceiros. Assim, o recebimento integral e tempestivo pelos Titulares de CRA dos montantes devidos dependeré do adimplemento das Debéntures, pela
Devedora, em tempo hébil para o pagamento dos valores devidos aos Titulares de CRA. Ademais, ndo ha garantias de que os procedimentos de cobranga judicial ou extrajudicial das Debéntures serdo bem-sucedidos e,
com base nas informagdes contdbeis intermedidrias, individuais e consolidadas, da Devedora relativas ao trimestre findo em 30 de setembro de 2023, o patriménio liquido consolidado da Devedora é de R$1.331.470 mil
(um bilhdo, trezenEos e t)rinta e um milhdes, quatrocentos e setenta mil reais), sendo certo que referido patriménio poderd ser afetado por outras obrigagdes assumidas e/ou que venham a ser pela Devedora assumidas
perante terceiros. (Cont.
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(Cont.)Portanto, uma vez que o pagamento da Remuneragdo e Amortizagéo dos CRA depende do pagamento integral e tempestivo, pela Devedora, das Debéntures, a ocorréncia de eventos internos ou externos que
afetem a situagéo econdmico-financeira da Devedora e suas respectivas capacidades de pagamento pode afetar negativamente o fluxo de pagamentos dos CRA aos Titulares de CRA e a capacidade do respectivo
Patriménio Separado de suportar suas obrigagdes perante os Titulares de CRA, conforme estabelecidas no Termo de Securitizagdo.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Maior
Auséncia de Coobrigagéo da Emissora

O Patriménio Separado constituido em favor dos Titulares de CRA néo conta com qualquer garantia flutuante ou coobrigagéo da Emissora. Assim, o recebimento integral e tempestivo pelos Titulares de CRA dos montantes
devidos conforme o Termo de Securitizagéo depende do recebimento das quantias devidas em fungéo dos Créditos do Agronegécio, em tempo hébil para o pagamento dos valores decorrentes dos CRA. A ocorréncia de
eventos que afetem a situagéo econémico-financeira da Devedora, como aqueles descritos nesta Segéo, poderd afetar negativamente o Patriménio Separado e, consequentemente, os pagamentos devidos aos Titulares
de CRA.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Maior
Riscos de Formalizagéo do Lastro da Emisséo

A Escritura de Emissdo de Debéntures deve atender aos critérios legais e regulamentares estabelecidos para sua regular emissdo e formalizagdo. Adicionalmente, os CRA emitidos no contexto da Emissdo devem estar
vinculados a direitos creditérios do agronegécio, atendendo a critérios legais e regulamentares estabelecidos para sua caracterizagéo. A Escritura de Emissdo serd apresentada para registro perante o competente
registro de comeércio, porém seu registro podera néo estar concluidos até a data de liquidagdo da Oferta. Nos termos da Escritura de Emisséo, a Emissora seré obrigada a pagar o Preco de Integralizag&o das Debéntures &
Devedora mediante o cumprimento de algumas obrigagdes, dentre elas o protocolo da Escritura de Emisséo perante a JUCESP (e ndo o seu efetivo arquivamento na JUCESP). Falhas na elaboragéo e formalizagéo da
Escritura de Emissdo de Debéntures, de acordo com a legislagdo aplicdvel, e no seu registro na junta comercial e nos cartérios de registro de titulos e documentos competentes, bem como falhas na subscrigdo das
Debéntures, podem afetar o lastro dos CRA e, por consequéncia, afetar negativamente a emisséo dos CRA.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Média

Decisées judiciais sobre a Medida Proviséria n° 2.158-35 podem comprometer os regimes fiducidrios sobre os créditos de certificados de recebiveis do agronegécio

A Lei 14.430, dispde, em seu artigo 16, §5°, que “os dispositivos desta Medida Proviséria que estabelecem a afetagéio ou a separagéo, a qualquer titulo, de patriménio da companhia securitizadora a emissdo especifica de
Certificados de Recebiveis produzem efeitos em relagéo a quaisquer outros débitos da companhia securitizadora, inclusive de natureza fiscal, previdencidria ou trabalhista, em especial quanto ds garantias e aos
privilégios que Ihes sdo atribuidos”.

J& 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 separagdo, a qualquer titulo, de patriménio de pessoa fisica ou
juridica néo produzem efeitos em relagéo aos débitos de natureza fiscal, previdencidria ou trabalhista, em especial quanto &s garantias e aos privilégios que Ihes séo atribuidos” (grifo nosso). Adicionalmente, o paragrafo
Unico deste mesmo artigo prevé que “desta forma permanecem respondendo pelos débitos ali referidos a totalidade dos bens e das rendas do sujeito passivo, seu espdlio ou sua massa falida, inclusive os que tenham
sido objeto de separagdo ou afetagéo”.

Embora a Lei 14.430 seja posterior & Medida Proviséria n° 2.158-35, de 2001, e especifica no que se refere a lastros de Certificados de Recebiveis, como os de CRA, nGo houve revogagéo expressa da Medida Proviséria n°
2.158-35, de forma que as Debéntures e os Créditos do Agronegécio delas decorrentes poderdo ser alcangados por credores fiscais, trabalhistas e previdencidrios da Emissora e, em alguns casos, por credores trabalhistas
e previdencidrios de pessoas fisicas e juridicas pertencentes ao mesmo grupo econémico da Emissora, tendo em vista as normas de responsabilidade solidaria e subsidi@ria de empresas pertencentes ao mesmo grupo
econdémico existentes em tais casos. Caso isso ocorra, concorrerdo os titulares destes créditos com os Titulares de CRA de forma privilegiada sobre o produto de realizagéo dos créditos do Patriménio Separado. Nesta
hipétese, é possivel que créditos do Patriménio Separado néo sejam suficientes para o pagamento integral dos CRA aos Titulares de CRA apés o cumprimento das obrigagdes da Emissora perante aqueles credores.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Média
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Risco de concentragéo de Devedor e dos Créditos do Agronegécio

Os CRA séo concentrados em apenas 1 (uma) Devedora, qual seja, a Zamp S.A, a qual origina os Créditos do Agronegécio, representados pelas Debéntures. A auséncia de diversificagéo da Devedora dos Créditos do
Agronegécio pode trazer riscos para os Investidores e provocar um efeito adverso aos Titulares de CRA, uma vez que qualquer alteragéio na condigdo da Devedora pode prejudicar o pagamento da integralidade dos
Créditos do Agronegécio e, consequentemente, afetar o pagamento dos CRA aos Titulares de CRA.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Menor
Ndoo realizagéo adequada dos procedimentos de execugdo e atraso no recebimento de recursos decorrentes dos Créditos do Agronegécio

A Emissora, na qualidade de adquirente dos Créditos do Agronegécio, e o Agente Fiducidrio, nos termos do artigo 35 da Resolugdo CVM 60, séo responsdveis por realizar os procedimentos de execugéo dos Créditos do
Agronegécio, de modo a garantir a satisfagdo do crédito dos Titulares de CRA.

A realizagéo inadequada dos procedimentos de execugéo dos Créditos do Agronegécio por parte da Emissora ou do Agente Fiducidrio, em desacordo com a legislagdo ou regulamentagéo aplicavel, poderd prejudicar o
fluxo de pagamento dos CRA.

Adicionalmente, em caso de atrasos decorrentes de demora em razéo de cobranga judicial dos Créditos do Agronegécio ou em caso de perda dos Documentos Comprobatérios também pode ser afetada a capacidade
de satisfagdo do crédito, afetando negativamente o fluxo de pagamentos dos CRA.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Menor
(b) riscos decorrentes dos critérios adotados pelo originador para concessdo de crédito

A concessdo do crédito & Devedora foi baseada exclusivamente na andlise da situagdo comercial, econémica e financeira da Devedora, bem como na andlise dos documentos que formalizam o crédito a ser concedido.
O pagamento dos Direitos Creditérios do Agronegécio estd sujeito aos riscos normalmente associados & andlise de risco e capacidade de pagamento da Devedora. Portanto, a inadimpléncia da Devedora pode ter um
efeito material adverso no pagamento dos CRA.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Menor.

(c) eventuais restrigdes de natureza legal ou regulatéria que possam afetar adversamente a validade da constituigéio da cessdo dos direitos creditérios para a securitizadora, bem como o comportamento do
conjunto dos direitos creditorios cedidos e os fluxos de caixa a serem gerados

Nd&o aplicavel, tendo em vista que os CRA sdo lastreados nos Créditos do Agronegécio que sdo representados pelas Debéntures.

(d) riscos especificos e significativos relacionados com o agente garantidor da divida, se houver, na medida em que sejam relevantes para a sua capacidade de cumprir o seu compromisso nos termos da garantia
Néo aplicvel, tendo em vista que os CRA néio apresentam agente garantidor da divida.

(e) riscos da Oferta

Risco Operacional da Emissora

A Emissora utiliza tecnologia da informagdo para processar as informagées financeiras e resultados operacionais e monitoramento de suas emissées. Os sistemas de tecnologia da informagdo da Emissora podem ser
vulnerdveis a interrupgées. Alguns processos ainda dependem de inclusées manuais. Qualquer falha significante nos sistemas da Emissora ou relacionada a dados manuais, incluindo falhas que impegam seus sistemas
de funcionarem como desejado, poderia causar erros operacionais de controle de cada patriménio separado produzindo um impacto negativo nos negécios da Emissora e em suas operagdes e reputagdo de seu
negocio.
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Além disso, se néo for capaz de impedir falhas de seguranga, a Emissora pode sofrer danos financeiros e reputacionais ou, ainda, multas em razéo da divulgagdo ndo-autorizada de informagdes confidenciais
pertencentes a ela ou aos seus parceiros, clientes, consumidores ou fornecedores. Ademais, a divulgagéo de informagdes sensiveis néo publicas através de canais de midia externos poderia levar a uma perda de
propriedade intelectual ou danos a sua reputagdo e imagem da marca. Nessa hipétese, é possivel que a qualidade dos Créditos do Agronegécio e sua respectiva cobranga sejam afetados negativamente, o que podera
acarretar perdas para os Titulares dos CRA.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Maior

Insuficiéncia do patriménio liquido da Emissora frente ao valor total da oferta

A totalidade do patriménio da Emissora responderd pelos prejuizos que esta causar por descumprimento de disposicéo legal ou regulamentar, por negligéncia, imprudéncia, impericia ou por administragdo temerdria ou,
ainda, por desvio de finalidade do Patriménio Separado. Dessa forma, o patriménio liquido da Emissora poderd néo ser suficiente para fazer frente aos prejuizos que causar, o que poderd afetar negativamente a
capacidade da Emissora de honrar as obrigagées assumidas junto aos Titulares de CRA.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Maior
Risco de perda de pessoas qualificadas na administragéo da Emissora

A perda de pessoas qualificadas e a eventual incapacidade da Emissora de atrair e manter uma equipe especializada, com conhecimento técnico na securitizagdo de recebiveis do agronegécio, poderad ter efeito adverso
relevante sobre as atividades, situagdo financeira e resultados operacionais da Emissora, afetando sua capacidade de gerar resultados, o que pode impactar suas atividades de administragéo e gestdo do patriménio
separado e afetar negativamente a capacidade da Emissora de honrar as obrigagées assumidas junto aos Titulares de CRA.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Maior
A Emissora ou Devedora poderdo estar sujeitas d faléncia, recuperacdo judicial ou extrajudicial

Ao longo do prazo de duragdo dos CRA, a Emissora e a Devedora poderdo estar sujeitas a eventos de faléncia, recuperagdo judicial ou extrajudicial. Dessa forma, eventuais contingéncias da Emissora e da Devedora, em
especial as fiscais, previdencidrias e trabalhistas, poderéo afetar tais créditos do agronegécio, principalmente em razdo da falta de jurisprudéncia no Brasil sobre a plena eficacia da afetagéo de patriménio, o que podera
afetar negativamente a capacidade da Emissora e da Devedora de honrar as obrigagées assumidas junto aos Titulares de CRA.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Maior
Inadimplemento das Debéntures que lastreiam os CRA

Os CRA séo lastreados nos Créditos do Agronegécio, os quais sdo oriundos das Debéntures emitidas pela Devedora, cujo valor, por lei, deve ser suficiente para cobrir os montantes devidos aos Titulares de CRA durante
todo o prazo da Emissd@o, e os recursos captados pela Devedora por meio da emisséo das Debéntures seréo utilizados pela Devedora em suas atividades de compra de carne in natura, produzida e comercializada
diretamente de produtores rurais. N&o existe garantia de que ndo ocorrerd futuro descasamento, interrupgdo ou inadimplemento de obrigagées em seu fluxo de pagamento por parte da Devedora, caso em que os
Titulares de CRA poderéo ser negativamente afetados, inclusive em razdo de atrasos ou ndo recebimento de recursos devidos pela Emissora em decorréncia da dificuldade ou impossibilidade de receber tais recursos em
fungdo de inadimplemento por parte da Devedora.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Maior
Risco de ndo cumprimento de Condi¢ées Precedentes

O Contrato de Distribuicdo prevé diversas Condi¢des Precedentes que devem ser satisfeitas até o Dia Util anterior & data da concess@o do registro automatico da Oferta na CVM ou até a data de liquidagéo da Oferta,
conforme o caso, e sem o qual o Contrato de Distribui¢éio ndo gerard quaisquer efeitos e a Garantia Firme ndo serd exercida. A néio implementacgéo de qualquer uma das Condigdes Precedentes, sem rendncia por parte
dos Coordenadores, individualmente ou em conjunto, deverd ser tratado (a) caso a Oferta j& tenha sido divulgada publicamente por meio do Aviso ao Mercado e o registro da Oferta ainda ndo tenha sido obtido, como
modificagéo da Oferta, podendo, observado o disposto no Contrato de Distribuigdo, implicar resiligéio do Contrato de Distribuigéo; ou (b) caso o registro da Oferta j& tenha sido obtido, como evento de rescisdo do
Contrato de Distribuicdio, provocando, portanto, o cancelamento do registro da Oferta, nos termos do artigo 70, parégrafo 4°, da Resolucdo CVM 160.
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Em caso de rescisdo do Contrato de Distribuigdo, tal resciséo importard no cancelamento do registro da Oferta, causando, portanto, perdas financeiras & Devedora, bem como aos Investidores. Em caso de cancelamento
da Oferta, todos as intengdes de investimentos serdo automaticamente canceladas e a Emissora, a Devedora e os Coordenadores néo serdo responsdveis por eventuais perdas e danos incorridos pelos potenciais
investidores. A possibilidade de cancelamento da Oferta deve ser levada em consideragdo no momento de decis@o de investimento dos Investidores. Ndo hd garantias de que, em caso de cancelamento da Oferta,
estardo disponiveis para investimento ativos com prazos, risco e retorno semelhante aos CRA.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Maior
A Oferta sera realizada em até trés séries, sendo que a alocagéo dos CRA entre as séries serd definida no Procedimento de Bookbuilding, o que pode afetar a liquidez da série com menor alocagéo.

O nimero de CRA a ser alocado em cada série da Emissdo seré definido de acordo com a demanda dos CRA pelos Investidores, conforme apurado no Procedimento de Bookbuilding, observado que a alocagéo dos CRA
entre as séries ocorrerd por meio do Sistema de Vasos Comunicantes. De acordo com o Sistema de Vasos Comunicantes, a quantidade de CRA emitida em cada uma das Séries deverd ser abatida da Quantidade Total de
CRA, definindo a quantidade a ser alocada na outra Série e/ou a existéncia de outra Série, de forma que a soma dos CRA alocados em cada uma das Séries efetivamente emitida devera corresponder & Quantidade Total
de CRA objeto da Emissdo. Eventual série em que for verificada uma demanda menor poderd ter sua liquidez no mercado secunddrio afetada adversamente, o que pode acarretar prejuizos aos Titulares de CRA, que
poderdo encontrar dificuldades para negocid-los no mercado secundario.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Maior
Baixa liquidez dos certificados de recebiveis do agronegécio no mercado secunddrio

O mercado secunddrio de certificados de recebiveis do agronegécio apresenta baixa liquidez e nGo hd nenhuma garantia de que existird, no futuro, um mercado para negociagdo dos CRA que permita sua alienagéo
pelos subscritores desses valores mobilidrios, caso decidam pelo desinvestimento. Portanto, nGo hd qualquer garantia ou certeza de que o Titular de CRA conseguird liquidar suas posigées ou negociar seus CRA pelo
preco e no momento desejado, e, portanto, uma eventual alienagdo dos CRA poderd causar prejuizos ao seu titular. Dessa forma, o Investidor que subscrever ou adquirir os CRA poderd encontrar dificuldades para
negocid-los com terceiros no mercado secunddrio, devendo estar preparado para manter o investimento nos CRA até a Data de Vencimento.

Adicionalmente, nos termos do artigo 7°, do Anexo Normaitivo I, da Resolugéo CVM 60, artigos 26, inciso VI, alinea "b", e 86, inciso Ill da Resolugé&o CVM 160, a negociagdo dos CRA no mercado secunddrio ocorrerd (i) entre
os Investidores Qualificados e; (ii) entre o publico em geral somente apés decorridos 6 (seis) meses da data de divulgagdo do AnGncio de Encerramento, sendo certo que deverdo ser observadas as obrigagées previstas
na Resolugdo CVM 160, na Resolugéo CVM 60 e as demais disposigoes legais e regulamentares aplicdveis. Tais restrigbes podem diminuir a liquidez dos CRA no mercado secunddrio. Nestas hipoteses, o titular do CRA
poderd ter dificuldades em negociar os CRA, podendo resultar em prejuizos ao titular do CRA.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Maior
Risco de Resgate Antecipado dos CRA e possiveis efeitos desse evento sobre a rentabilidade dos CRA

Haverd o Resgate Antecipado dos CRA nas hipéteses de (i) resgate antecipado das Debéntures decorrente de Oferta de Resgate Antecipado das Debéntures; (i) Resgate Antecipado Obrigatério das Debéntures; (iii)
resgate antecipado das Debéntures decorrente de Resgate Antecipado Facultativo das Debéntures; (iv) Vencimento Antecipado Automdtico das Debéntures; ou (iv) Vencimento Antecipado N&o Automdtico das
Debéntures (conforme respectivamente Cldusulas 4.7, 5.1 e 5.2 da Escritura de Emissdo) e na forma prevista nas Clausulas 7.1, 7.2, 7.3, 7.4 e 7.5 do Termo de Securitizagdo.

Caso ocorra o Resgate Antecipado dos CRA, a liquidez dos CRA podera ser afetada de forma adversa, bem como os Titulares de CRA teréo seu horizonte original de investimento reduzido, néo havendo ainda, qualquer
garantia de que existirdo, no momento do resgate, outros ativos no mercado de risco e rentabilidade semelhantes aos CRA, inclusive com relagdo a aspectos tributarios.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Maior
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Verificagdo dos Eventos de Vencimento Antecipado das Debéntures

Em determinadas hipéteses, a Emissora e o Agente Fiducidrio néo realizaréio andlise independente sobre a ocorréncia de um dos Eventos de Vencimento Antecipado das Debéntures. Assim, a declaragdo de vencimento
das Debéntures pela Emissora poderd depender do envio de declaragdo ou comunicagéo da Devedora informando que um Evento de Vencimento Antecipado das Debéntures aconteceu ou poderd acontecer. Caso a
Devedora néo informe ou atrase em informar a Emissora ou o Agente Fiducidrio sobre a ocorréncia de um Evento de Vencimento Antecipado das Debéntures, as providéncias para declaragéo de vencimento antecipado e
cobranga das Debéntures poderdo ser realizadas intempestivamente pela Emissora e pelo Agente Fiducidrio, o que poderd causar prejuizos aos Titulares dos CRA.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Maior

Eventual rebaixamento na classificagéo de risco dos CRA pode dificultar a captac¢édo de recursos pela Devedora, bem como acarretar reducéo de liquidez dos CRA para negociacéo no mercado secunddrio e
impacto negativo relevante na Devedora

A realizagéo da classificagéo de risco (rating) dos CRA leva em consideragéo certos fatores relativos & Emissora e/ou & Devedora, tais como sua condigéo financeira, administragéo e desempenho. S&o analisadas,
também, as caracteristicas dos CRA, assim como as obrigagées assumidas pela Emissora efou pela Devedora e os fatores politico-econémicos que podem afetar a condigéo financeira da Emissora e/ou da Devedora.
Caso a classificagdo de risco originalmente atribuida aos CRA seja rebaixada, a Devedora poderé encontrar dificuldades em realizar outras emissées de titulos e valores mobilidrios, o que poderd, consequentemente, ter
um impacto negativo relevante nos resultados e nas operagdes da Devedora e na sua capacidade de honrar com as obrigagdes relativas s Debéntures, o que, consequentemente, impactard negativamente os CRA.

Adicionalmente, alguns dos principais investidores que adquirem valores mobilidrios por meio de ofertas publicas no Brasil (tais como entidades de previdéncia complementar) estéo sujeitos a regulamentagées
especificas, que condicionam seus investimentos em valores mobilidrios com determinadas classificagées de risco. Assim, o rebaixamento de classificagdes de risco obtidas com relagéo aos CRA pode obrigar esses
investidores a alienar seus CRA no mercado secunddrio, podendo afetar negativamente o prego desses CRA e sua negociagéo no mercado secunddrio.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Maior
Quérum de deliberagéo em Assembleias Especiais

Algumas deliberagées a serem tomadas em Assembleias Especiais sdo aprovadas por maioria dos presentes na respectiva assembleia, e, em certos casos, exigem quérum minimo ou qualificado estabelecidos no Termo
de Securitizagdo. O titular de pequena quantidade de CRA pode ser obrigado a acatar decisées da maioria, ainda que manifeste voto desfavoravel, ndo havendo mecanismos de venda compulséria no caso de
dissidéncia de Titular do CRA em determinadas matérias submetidas & deliberagdo em Assembleia Especial de Titulares de CRA. Além disso, a operacionalizagéo de convocagdo e realizagéio de Assembleias Especiais
poderd ser afetada negativamente em razdo da grande pulverizagéo dos CRA, o que levard a eventual impacto negativo para os respectivos Titulares de CRA.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Maior
O objeto da Emissora e o Patriménio Separado

A Emissora é uma companhia securitizadora de créditos do agronegécio, tendo como objeto social a aquisicdo e securitizagdo de quaisquer direitos creditérios do agronegécio passiveis de securitizagéo por meio da
emissdo de certificados de recebiveis do agronegécio, nos termos da Lei 14.430 e da Resolugéo CVM 60, cujos patrimoénios séio administrados separadamente. O patriménio separado de cada emisséo tem como principal
fonte de recursos os respectivos créditos do agronegécio. Desta forma, qualquer atraso ou falta de pagamento dos créditos do agronegécio por parte da Devedora, afetard negativamente a capacidade da Emissora de
honrar as obrigagées assumidas junto aos Titulares de CRA.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Média
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Risco de adogéo da Taxa DI para calculo da Remuneragéo dos CRA

A Sumula n° 176, editada pelo Superior Tribunal de Justi¢a, enuncia que é nula a cldusula contratual que sujeita o devedor a taxa de juros divulgada pela B3, tal como o é a Taxa DI divulgada pela B3. A referida simula
decorreu do julgamento de agdes judiciais em que se discutia a validade da aplicagdo da Taxa DI divulgada pela B3 em contratos utilizados em operagdes bancdrias ativas. Ha a possibilidade de, numa eventual disputa
judicial, a Simula n° 176 vir a ser aplicada pelo Poder Judiciério para considerar que a Taxa DI néo é valida como fator de Remuneragéo dos CRA 19 Série ou dos CRA 2° Série, ou ainda, que a Remuneragdo dos CRA 19 Série
ou dos CRA 2° Série devem ser limitadas & taxa de 1% (um por cento) ao més. Em se concretizando referida hipétese, o indice que vier a ser indicado pelo poder judiciario para substituir a Taxa DI poderé conceder aos
Titulares dos CRA 1@ Série ou dos CRA 2° Série juros remuneratérios inferiores & atual taxa da remuneragéo dos CRA 19 Série ou dos CRA 2° Série, bem como limitar a aplicagéo de fator de juros limitado a 1% (um por cento)
ao més, nos termos da legislagéo brasileira aplicavel a fixagéo de juros remuneratérios, prejudicando a rentabilidade do investimento para os investidores.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Média
Risco decorrente do descasamento da remuneragéo do lastro e dos CRA

Os pagamentos realizados pela Emissora aos Titulares de CRA deveréo respeitar o intervalo minimo de 2 (dois) Dias Uteis contado do recebimento das Debéntures pela Emissora. Todos os pagamentos de remuneragdo
relacionados as Debéntures da Primeira Série e &is Debéntures da Segunda Série seréo feitos com base na Taxa DI divulgada com 2 (dois) Dias Uteis de defasagem em relagéo & data de célculo para cada uma das datas
de pagamento da Remuneragdo das Debéntures da Primeira Série e Debéntures da Segunda Série. No mesmo sentido, todos os pagamentos de Remuneragéo relacionados aos CRA serdo feitos com base na Taxa DI
divulgado com 2 (dois) Dias Uteis de defasagem em relagdo & data de célculo para cada uma das datas de pagamento da Remuneragdo dos CRA previstas no Termo de Securitizagéo. Em razéo disso, a Taxa DI utilizada
para o célculo do valor da Remuneragdo dos CRA da Primeira Série e Segunda Série a ser pago ao Titular dos CRA poderd ser menor do que a Taxa DI divulgada nas respectivas datas de pagamento da Remuneragéo dos
CRA da Primeira Série e Segunda Série, o que pode impactar no retorno financeiro esperado pelo Titular dos CRA da Primeira Série e Segunda Série.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Média
Risco de Vedagéo a Transferéncia das Debéntures

O lastro dos CRA sGo as Debéntures emitidas pela Devedora e subscritas e integralizadas pela Emissora. A Emissora, nos termos do art. 24 e seguintes da Lei 14.430, ou nos termos da regulamentagdo que estiver em vigor,
criou sobre as Debéntures regime fiducidrio, segregando-as de seu patriménio, em beneficio exclusivo dos Titulares de CRA. Uma vez que a vinculagéo das Debéntures aos CRA foi condigéo do negécio juridico firmado
entre a Devedora e a Emissora, convencionou-se que as Debéntures ndo poderdo ser transferidas a terceiros, sem a prévia anuéncia da Devedora, exceto no caso de Liquidagdo do Patriménio Separado. Neste sentido,
caso por qualquer motivo pretendam deliberar sobre a orientagéo & Emissora para alienar as Debéntures, em um contexto diferente do acima, os Titulares de CRA deverdo: (i) além de tratar do mecanismo e das
condigées da alienagdo, também disciplinar a utilizagéo dos recursos para a amortizagéo ou resgate dos CRA; e (ii) ter ciéncia de que, mesmo se aprovada a alienagéo de Debéntures em assembleia especial, a Emissora
néo poderd transferi-las sem a prévia autorizagdo da Devedora.

Caso a deliberagdo sobre a alienagdo das Debéntures seja regularmente tomada, hé os seguintes riscos: (i) em a alienagéo ocorrendo, com aprovagéo da Devedora, os CRA seréo resgatados ou amortizados
extraordinariamente, com a redugéo na rentabilidade esperada em comparagéo com a manutengéo das Debéntures até seu vencimento ordindrio e, além disso, sem a garantia de que os Titulares de CRA teréo & sua
disposigéo investimentos com caracteristicas similares para realocar seus recursos; e (i) a Devedora ndo autorizar a alienagéo, com o que a Emissora ficard obrigada a manter as Debéntures até que a Devedora assim
autorize a alienagdo, até que ocorra a hipétese autorizada (liquidagéo do Patriménio Separado) ou o vencimento programado das Debéntures. Tais eventos poderdo afetar negativamente o rendimento liquido dos CRA
para os Titulares de CRA.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Média

Auséncia de diligéncia legal das informagées do Formuldrio de Referéncia da Securitizadora e do Formuldrio de Referéncia da Devedora e auséncia de opiniéio legal relativa ds informagées do Formuldrio de
Referéncia da Securitizadora e do Formulério de Referéncia da Devedora

As informagdes do Formuldrio de Referéncia da Securitizadora e do Formulério de Referéncia da Devedora ndo séo objeto de diligéncia legal para fins desta Oferta e ndo ser& emitida opinido legal sobre a veracidade,
consisténcia e suficiéncia das informagées, obrigagdes efou contingéncias constantes do Formulério de Referéncia da Securitizadora e do Formulério de Referéncia da Devedora. Adicionalmente, ndo serd obtido parecer
legal do assessor juridico da Oferta sobre a consisténcia das informagdes fornecidas neste Prospecto decorrentes do Formulério de Referéncia da Securitizadora e do Formuldrio de Referéncia da Devedora com aquelas
analisadas durante o procedimento de diligéncia legal na Securitizadora e na Devedora.
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Consequentemente, as informagées fornecidas no Formuldrio de Referéncia da Securitizadora e no Formuldrio de Referéncia da Devedora e constantes deste Prospecto podem conter imprecisées que podem induzir o
Investidor em erro quando da tomada de decisdo quanto ao investimento nos CRA.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Média.

Néo emisséo de manifestagéo dos auditores independentes sobre a consisténcia das informagées financeiras/contdbeis constantes do Formuldrio de Referéncia da Devedora com as demonstragées financeiras
publicadas da Devedora

As demonstragées financeiras da Devedora, incorporadas por referéncia a este Prospecto, foram, respectivamente, objeto de auditoria e reviséo por parte dos Auditores Independentes da Devedora. O Formuldrio de
Referéncia da Devedora, incorporado por referéncia a este Prospecto, ndo é um documento que acompanha as demonstragées financeiras auditadas ou as Informagdes Trimestrais — ITR revisadas da Devedora de
acordo com a NBC TA 720 e, desta forma, ndo foi objeto de procedimentos de auditoria, reviséo ou qualquer outro tipo de procedimento previamente acordado.

Consequentemente, as informagédes financeiras/contdbeis da Devedora constantes do Formuldrio de Referéncia da Devedora, cuja consisténcia ndo foi verificada, podem conter imprecisées que podem induzir o
investidor em erro quando da tomada de deciséo de investimento.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Média

Ndo emisséo de manifestagéo dos auditores independentes sobre a consisténcia das informagées financeiras constantes deste Prospecto Preliminar com as demonstracgées financeiras publicadas da Devedora
referentes aos exercicios sociais encerrados em 31 de dezembro de 2020 e 31 de dezembro de 2021

Os auditores independentes nédo verificaram a consisténcia das informacdes financeiras referentes & Devedora dos exercicios sociais encerrados em 31 de dezembro de 2020 e 31 de dezembro de 2021 constantes deste
Prospecto Preliminar, podendo tais informagées néio serem consistentes com as respectivas demonstragées financeiras revisadas ou auditadas por auditores independentes.

Consequentemente, as informagdes financeiras da Devedora referentes aos periodos em referéncia constantes do Prospecto, cuja consisténcia néo foi verificada, podem conter imprecisées que podem induzir o
investidor em erro quando da tomada de deciséo de investimento.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Média
Ndéo emisséo de manifestagédo dos auditores independentes sobre a concorddncia das informacées financeiras da Emissora constantes do Prospecto com as demonstragées financeiras publicadas da Emissora

No émbito da Oferta, néo houve a contratagéo dos auditores independentes da Emissora, responsdveis pela reviséo das informagées financeiras da Emissora constantes deste Prospecto efou de seu formuldrio de
referéncia.

Consequentemente, as informagdes apresentadas no Prospecto podem néo estar consistentes com as Informagées Trimestrais — ITR revisadas e/ou demonstragdes financeiras auditadas da Emissora, e podem conter
imprecisdes que podem induzir o investidor em erro quando da tomada de decisdo de investimento.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Média

Risco 1ado a Inexisténcia de Informagées Estatisticas sobre Inadimplementos, Perdas e Pré-Pagamento

¢
Considerando que a Devedora emitiu as Debéntures em favor da Emissora especificamente no dmbito da emisséo dos CRA e da Oferta, ndo existem informagdes estatisticas sobre inadimplementos, perdas ou pré-
pagamento dos Créditos do Agronegécio que compdem o Patriménio Separado. Referida inexisténcia de informagdes estatisticas sobre inadimplementos, perdas ou pré-pagamento impactam negativamente na andlise
criteriosa da qualidade dos Créditos do Agronegécio decorrentes das Debéntures e poderdo gerar um impacto negativo sobre a adimpléncia das Debéntures e, consequentemente, dos CRA, gerando prejuizo aos seus
titulares.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Médio
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Interpretagéo da legislagdo tributdria aplicdvel - Mercado Secunddario

Caso a interpretagdo da RFB quanto a abrangéncia da isengdo veiculada pela Lei n° 1.033 venha a ser alterada futuramente, cumpre ainda ressaltar que ndo hd unidade de entendimento quanto & tributagéio aplicavel
sobre os ganhos que passariam a ser tributdveis no entendimento da RFB, decorrentes de alienagdo dos CRA no mercado secunddrio. Existem pelo menos duas interpretagdes correntes a respeito do imposto de renda
incidente sobre a diferenga positiva entre o valor de alienagéo e o valor de aplicagdo dos CRA, quais sejam (i) a de que os ganhos decorrentes da alienagdo dos CRA estéio sujeitos ao imposto de renda na fonte, tais como
os rendimentos de renda fixa, em conformidade com as aliquotas regressivas previstas no artigo 1° da Lei 11.033; e (ii) a de que os ganhos decorrentes da alienagdo dos CRA sdo tributados como ganhos liquidos nos
termos do artigo 52, paragrafo 2° da Lei 8.383, de 30 de dezembro de 1991, conforme alterada, com a redagéo dada pelo artigo 2° da Lei 8.850, de 28 de janeiro de 1994, conforme alterada, sujeitos, portanto, ao imposto de
renda a ser recolhido pelo vendedor até o ltimo Dia Util do més subsequente ao da apuragéo do ganho, & aliquota de 15% (quinze por cento) estabelecida pelo artigo 2°, inciso Il da Lei 11.033. Ndo hé jurisprudéncia
consolidada sobre o assunto. Divergéncias no recolhimento do imposto de renda devido podem ser passiveis de sangdo pela Receita Federal do Brasil.

Eventuais alteragdes na legislagdo tributéria, criando ou elevando aliquotas do imposto de renda incidentes sobre os CRA, a criagéo de novos tributos ou, ainda, mudangas na interpretagdo ou aplicagdo da legislagéo
tributéria por parte da RFB, dos tribunais ou autoridades governamentais poderdo afetar negativamente o rendimento liquido dos CRA para os Titulares de CRA.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Média
Alteragées na legislagéo tributaria aplicavel aos CRA - Pessoas Fisicas

Os rendimentos gerados por aplicagdo em CRA por pessoas fisicas estéo atualmente isentos de imposto de renda, por forga do artigo 3°, inciso IV, da Lei 11.033, isen¢do essa que pode sofrer alteragdes ao longo do tempo.
Alteragdes na legislagdo tributéria eliminando a isengéo acima mencionada, criando ou elevando aliquotas do imposto de renda incidentes sobre os CRA, a criagdo de novos tributos ou, ainda, mudangas na
interpretagdo ou aplicagdo da legislagdo tributaria por parte dos tribunais ou autoridades governamentais poderdo afetar negativamente o rendimento liquido dos CRA para seus titulares, sendo que tal tributagéo devera
ser arcada pelo Investidor. A Emissora e os Coordenadores recomendam que os interessados na subscrigéio dos CRA consultem seus assessores tributérios e financeiros antes de se decidir pelo investimento nos CRA.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Média
Risco de liquidagéo do Patriménio Separado, Resgate Antecipado dos CRA e de pré-pagamento e/ou vencimento antecipado das Debéntures

Os CRA estdo sujeitos ao pagamento antecipado em caso de ocorréncia de qualquer dos Eventos de Liquidagéo do Patriménio Separado, Eventos de Vencimento Antecipado e/ou Resgate Antecipado das Debéntures. Na
ocorréncia de qualquer dos Eventos de Liquidagdo do Patrimdnio Separado, poderé néio haver recursos suficientes no Patriménio Separado para que a Emissora proceda ao pagamento antecipado integral dos CRA. Além
disso, em vista dos prazos de cura existentes e das formalidades e prazos previstos para cumprimento do processo de convocagdo e realizagdo da Assembleia Especial de Titulares de CRA que deliberard sobre os Eventos
de Liquidagéo do Patriménio Separado, néo é possivel assegurar que a deliberagéo acerca da eventual liquidagdo do Patriménio Separado ocorrerd em tempo hdbil para que o pagamento antecipado dos CRA se realize
tempestivamente, sem prejuizos aos Titulares de CRA.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Média

Riscos aos pr lores de servigos da Emisséo

A Emissora contrata prestadores de servigos terceirizados para a realizagdo de atividades, como auditores, agente fiduciario, agente de cobranga, dentre outros. Caso, conforme aplicavel, alguns destes prestadores de
servigos sofram processo de faléncia, aumentem significantemente seus pregos ou ndo prestem servicos com a qualidade e agilidade esperada pela Emissora, poderd ser necessdria a substituicdo do prestador de
servigo. Esta substituicGo poderd ndo ser bem-sucedida e afetar adversamente os resultados da Emissora, bem como criar 6nus adicionais ao Patriménio Separado, o que poderd afetar negativamente as operagées e
desempenho referentes & Emisséo, o que poderé impactar negativamente o retorno financeiro esperado pelos Titulares dos CRA.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Média

LEIA O PROSPECTO E O FORMULARIO DE REFERENCIA ANTES DE ACEITAR A OFERTA, EM ESPECIA SECAO FATORES DE RISCO



MATERIAL PUBLICITARIO

FATORES DE RISCO

Ndo aquisigédo de créditos do agronegécio pela Emissora

A aquisi¢éo de créditos de terceiros para a realizagéo de operagdes de securitizagdo é fundamental para manutengdo e desenvolvimento das atividades da Emissora. A falta de capacidade de investimento na aquisigdo
de novos créditos ou da aquisigdo em condigées favordveis pode prejudicar a situagéio econdmico-financeira da Emissora e seus resultados operacionais, podendo causar efeitos adversos na administragéo e gestdo do
Patriménio Separado e afetar negativamente a capacidade da Emissora de honrar as obrigagées assumidas junto aos Titulares de CRA.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Média

A participagéo de In idores que sejam considerados Pessoas Vinculadas no Procedimento de Bookbuilding podera afetar adversamente a forma de alocagéo final dos CRA e poderd resultar na redugéo da
liquidez dos CRA

Nos termos do artigo 56 da Resolugéio CVM 160, poderd ser aceita a participagdo de investidores da Oferta que sejam Pessoas Vinculadas (conforme definido abaixo) no Procedimento de Bookbuilding, sem limite maximo
de tal participagdo em relagdo ao volume da Oferta.

A alocagéo dos CRA em cada Série serd definida apés a conclusdo do Procedimento de Bookbuilding. Nos termos da regulamentagéo em vigor, serdo aceitas no Procedimento de Bookbuilding intengées de investimento
de Investidores considerados Pessoas Vinculadas, o que poderd impactar adversamente a alocagdo dos CRA e podera promover a redugéo da liquidez esperada dos CRA no mercado secunddrio, uma vez que referidas
Pessoas Vinculadas podem optar por manter estes CRA fora de circulagdo. A Emissora ndo tem como garantir que a aquisigéio dos CRA por Pessoas Vinculadas ndo ocorrerd ou que referidas Pessoas Vinculadas ndo
optaréo por manter esses CRA fora de circulagéo. Dessa forma, o investimento nos CRA por investidores que sejam Pessoas Vinculadas poderd ter um impacto adverso na liquidez dos CRA no mercado secunddrio.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Menor
Risco de integralizagéo dos CRA com dgio ou desdgio

Os CRA de cada Série poderéo ser colocados com dgio ou deségio, de acordo com o que for definido no ato de subscrigdo dos CRA, a critério dos Coordenadores, sendo certo que, caso aplicavel, (i) deverd ser observado
o disposto no Termo de Securitizagéo e (i) serd aplicado de forma igualitaria & totalidade dos CRA da respectiva série e, consequentemente, & totalidade das Debéntures da respectiva série, em cada Data de
Integralizagdo. O dgio ou o desdgio, conforme o caso, seréo aplicados desde que na ocorréncia de uma ou mais das seguintes situagées objetivas de mercado, incluindo, mas néo se limitando: (i) alteragéo da taxa SELIC;
(ii) alteragéo das taxas de juros dos titulos do tesouro nacional; ou (iii) alteragdo na Taxa DI, sendo certo que o prego da Oferta serd Unico e, portanto, eventual égio ou deségio deverd ser aplicado de forma igualitaria &
totalidade dos CRA da respectiva série em cada Data de Integralizagéo, nos termos do artigo 61, pardgrafo 1° da Resolugéio CVM 160. Além disso, os CRA, quando de sua negociagéo em mercado secunddrio, poderéo ser
negociados pelos novos investidores com dagio, calculado em fungéo da rentabilidade esperada por esses investidores ao longo do prazo de amortizagéo dos CRA originalmente programado, o que poderé afetar
negativamente os Titulares de CRA.

Na ocorréncia do resgate antecipado das Debéntures, os recursos decorrentes deste pagamento seréio imputados pela Emissora no resgate antecipado dos CRA, nos termos previstos no Termo de Securitizagdo, hipétese
em que o valor a ser recebido pelos Investidores poderd ndo ser suficiente para reembolsar integralmente o investimento realizado, frustrando a expectativa de rentabilidade que motivou o pagamento do égio, o que
poderd afetar negativamente os Titulares de CRA. Neste caso, nem o Patriménio Separado, nem a Emissora, disporéo de outras fontes de recursos para satisfagéo dos interesses dos Titulares de CRA, o que poderd afetar
negativamente os Titulares de CRA.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Menor
Manutengdo do registro de companhia aberta

A atuagdo da Emissora como securitizadora de créditos do agronegécio por meio da emisséo de certificados de recebiveis do agronegécio depende da manutengédo de seu registro de companhia aberta junto @ CVM e
das respectivas autorizagdes societdrias. Caso a Emissora ndo atenda aos requisitos exigidos pela CVM em relagdo as companhias abertas, sua autorizagdo poderd ser suspensa ou mesmo cancelada, afetando assim a
emisséo dos CRA e, possivelmente, o operacional referente ao fluxo de pagamento dos CRA, o que pode impactar o pagamento das Debéntures e dos CRA aos Titulares de CRA.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Menor

LEIA O PROSPECTO E O FORMULARIO DE REFERENCIA ANTES DE ACEITAR A OFERTA, EM ESPECIA SECAO FATORES DE RISCO



MATERIAL PUBLICITARIO

FATORES DE RISCO

Ndo ha jurisprudéncia consolidada acerca da securitizagéo

A estrutura juridica dos CRA e o modelo desta operagéo financeira consideram um conjunto de obrigagdes estipuladas entre as partes por meio de contratos e titulos de crédito, com base na legislagdo em vigor.
Entretanto, em razdo da pouca maturidade na utilizagéo desta alternativa de financiamento e da falta de jurisprudéncia no que tange a este tipo de operagdo financeira, em situagées de conflito, davida ou estresse
poderd haver perdas por parte dos Titulares de CRA em razdo do dispéndio de tempo e recursos para promogdo da eficcia da estrutura adotada para os CRA, notadamente, na eventual necessidade de buscar o
reconhecimento ou exigibilidade por meios judiciais e/ou extrajudiciais de quaisquer de seus termos e condigdes especificos.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Menor
Recente desenvolvimento da securitizagéo de direitos creditérios do agronegécio pode gerar riscos judiciais efou financeiros aos investidores dos CRA

A securitizagéo de direitos creditérios do agronegécio € uma operagéo recente no mercado de capitais brasileiro. A Lei 11.076, que instituiu os certificados de recebiveis do agronegécio, foi editada em 2004. Entretanto, s6
houve um volume maior de emissées de certificados de recebiveis do agronegécio nos Ultimos anos. Além disso, a securitizagéo € uma operagéio mais complexa que outras emissdes de valores mobilidrios, j& que
envolve estruturas juridicas que objetivam a segregagdo dos riscos do emissor do valor mobiliario (securitizadora), de seu devedor (no caso, a Ipiranga) e créditos que lastreiam a emissdo. Nos Gltimos anos, novas
regulamentacgées para o setor de securitizagdo foram editadas, entre as quais a Lei n° 14.430, publicada em 2022, e a Resolugéio CVM 60, editada no ano de 2021, o que pode gerar impactos sobre a estrutura da operagéo
e sobre os termos e condigdes constantes de seus documentos. Dessa forma, por ser recente no Brasil, o mercado de securitizagéo ainda néo se encontra totalmente regulamentado e com jurisprudéncia pacifica,
podendo ocorrer situagdées em que ainda ndo existam regras que o direcione, gerando assim um risco aos Investidores, uma vez que o Poder Judiciério poderd, ao analisar a Oferta e os CRA, interpretar as normas que
regem o assunto e proferir decisdes desfavordveis aos interesses dos Investidores.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Menor
Riscos associados a guarda fisica de documentos pela Institui¢éo Custodiante

A Emissora contratard o Instituigéio Custodiante, que serd responsdvel pela guarda fisica dos Documentos Comprobatérios que evidenciam a existéncia dos Créditos do Agronegécio. A perda e/ou extravio de referidos
Documentos Comprobatérios poderd resultar em perdas para os Titulares de CRA, dificultando, atrasando ou até mesmo impedindo o exercicio de seus direitos como credores.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Menor
A Oferta esta dispensada de andlise prévia perante a CVM e a ANBIMA

A Oferta estd dispensada de andlise prévia junto & ANBIMA e CVM, conforme o rito de registro automatico de distribui¢do, nos termos do artigo 27 da Resolugéio CVM 160, por se tratar de distribui¢gdo pablica destinada a
Investidores Qualificados, a Oferta seré registrada na ANBIMA, nos termos do Cédigo ANBIMA em vigor no momento do protocolo da Oferta.

Os Investidores interessados em subscrever e integralizar os CRA no dmbito da Oferta devem ter conhecimento suficiente sobre os riscos relacionados aos mercados financeiro e de capitais para conduzir sua prépria
pesquisa, avaliagdo e investigagdo independentes sobre a situagéo financeira e as atividades da Devedora, da Emissora e sobre os CRA, tendo em vista que néo |lhes sGo aplicaveis, no dmbito da Oferta, todas as
protecgdes legais e regulamentares conferidas a investidores que investem em ofertas publicas de distribuigdo de valores mobiliGrios com andlise prévia perante a CVM, incluindo a revisdo, pela CVM ou pela ANBIMA no
ambito do convénio CVM/ANBIMA. Os Investidores interessados em investir nos CRA no édmbito da Oferta devem ter conhecimento sobre os riscos relacionados aos mercados financeiro e de capitais suficiente para
conduzir sua prépria pesquisa, avaliagdo e investigagdo independentes sobre a situagéo financeira e as atividades da Devedora e da Emissora.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Menor

LEIA O PROSPECTO E O FORMULARIO DE REFERENCIA ANTES DE ACEITAR A OFERTA, EM ESPECIA SECAO FATORES DE RISCO



MATERIAL PUBLICITARIO

FATORES DE RISCO

Risco de Potencial Conflito de Interesses Decorrente do Relacionamento entre a Emissora e a XP

Conforme descrito na segdo 13 deste Prospecto, a XP Investimentos S.A,, holding brasileira da XP Investimentos, detém debéntures conversiveis em agdes ordindrias de emisséo da controladora da Securitizadora, qual seja,
a Virgo Holding S.A. (“Virgo Holding”). Adicionalmente, a XP Investimentos celebrou um acordo de parceria com sociedades do grupo econémico da Securitizadora (sendo as empresas do grupo econdmico da
Securitizadora, a Securitizadora e a Virgo Holding denominadas em conjunto “Grupo Virgo”), por meio do qual a XP poderd apresentar potenciais clientes e/ou transagées ao Grupo Virgo, diretamente ou por meio de seus
parceiros, no dmbito de operagées de divida e/ou de assessoria financeira ou consultoria. A existéncia desse relacionamento relevante pode configurar um potencial conflito de interesses entre tais partes no dmbito da
estruturagdo da Oferta, o que pode representar um risco aos Investidores e, consequentemente, aumentar o risco do investimento nos CRA, podendo gerar perdas financeiras aos Titulares dos CRA.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Menor
(f) riscos relacionados a Devedora

A Devedora atua no ramo alimenticio e, dessa forma, esta sujeita a processos judiciais e administrativos ligados a satde de seus clientes, inclusive decorrentes de atos de ma-fé.

Processos judiciais e administrativos relacionados & salde dos clientes da Devedora representam um risco d sua reputagdo e imagem no mercado, bem como podem atingir valores significativos e impactar
negativamente sua condi¢do financeira.

A Devedora estd sujeita & ameaga de mé-fé de alimentos por fornecedores, funciondrios ou clientes. Relatos de acidentes causados por ma-fé de alimentos afetaram negativamente no passado a reputagdo de cadeias
de restaurantes e podem afetd-la no futuro. Casos de ma-fé de alimentos, mesmo aqueles que ocorrem somente em restaurantes dos concorrentes da Devedora, poderiam resultar em publicidade negativa sobre o setor
de restaurantes, afetar de forma negativa as suas vendas em uma ou mais localidades nas quais operamos. A diminuigéo no trafego de clientes como resultado de preocupagées com a salde ou publicidade negativa
pode afetar significativamente os negécios, resultados operacionais e, consequentemente, a condigdo financeira da Devedora, o que poderd afetar adversamente a sua capacidade de pagamento das Debéntures e, por
consequéncia, o pagamento dos CRA.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Maior

Alteragées na legislagdo tributdria, incentivos fiscais, beneficios ou diferentes interpr 6es da legislagdo tributdria podem afetar adversamente os resultados das operagées da Devedora.

¥ I

As autoridades tributdrias tém frequentemente realizado alteragées nos regimes fiscais que podem afetar ou ndo a Devedora e, em Ultima andlise, afetar a demanda dos seus clientes pelos produtos que a Devedora
vende. Essas medidas incluem mudangas nas aliquotas e na criagdo de tributos, tempordrias ou permanentes.

Algumas dessas mudangas podem aumentar a carga tributdria da Devedora, o que pode aumentar os pregos que ela cobra pelos produtos que vende, restringir a sua capacidade de fazer negécios nos mercados atuais
e, portanto, afetar de forma adversa e relevante a sua lucratividade. N&do hé nenhuma garantia de que a Devedora conseguird manter o fluxo de caixa projetado e a lucratividade, apés qualquer aumento nos tributos que
se aplicam & Devedora e as suas operagoes.

Além disso, a Devedora recebe atualmente determinados beneficios fiscais e/ou usufrui de regimes especiais de tributagéo. A Devedora néo pode garantir que esses beneficios serdo mantidos ou renovados. Ademais,
ndo hd como garantir que os beneficios fiscais que a Devedora e/ou seus fornecedores recebem ndo seréo contestados judicialmente como ilegais ou inconstitucionais. Se a Devedora ndo conseguir renovar os seus
beneficios fiscais, ou se tais beneficios forem modificados, limitados, suspensos ou revogados, a Devedora serd afetada de forma adversa. O mesmo se aplica a sua cadeia de fornecedores, o que pode causar impacto
indireto & Devedora.

Ainda, certas leis tributdrias podem estar sujeitas a interpretagées controversas pelas autoridades fiscais e judiciais. Caso as autoridades fiscais interpretem as leis tributarias de forma incompativel com as interpretagées
da Devedora, esta poderd ser adversamente afetados.

Cabe destacar, ainda, que foi promulgada em 20 de dezembro de 2023 a Emenda Constitucional n° 132 (“Reforma Tributdria”), que altera o sistema tributdrio nacional e cujo principal efeito é a unificagdo de
determinados tributos. A Reforma Tributéria e outras potenciais mudangas na legislagao tributdria brasileira podem afetar os negécios da Devedora, aumentar seus custos, limitar sua lucratividade ou afetd-la por meio
de outros impactos, o que poderd, indiretamente, ter efeito material sobre a Devedora, o que poderé afetar adversamente a capacidade da Devedora de pagamento das Debéntures e, por consequéncia, o pagamento
dos CRA.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Maior

LEIA O PROSPECTO E O FORMULARIO DE REFERENCIA ANTES DE ACEITAR A OFERTA, EM ESPECIAL A SECAO FATORES DE RISCO



MATERIAL PUBLICITARIO

FATORES DE RISCO

O negécio da Devedora depende de marcas reconhecidas. A Devedora pode néo conseguir manter ou melhorar o reconhecimento das marcas dos sistemas BURGER KING® e POPEYES®, ou pode receber avaliagdes
desfavoraveis de clientes, bem como pode ser alvo de publicidade negativa, o que poderia afetar adversamente essas marcas.

As marcas e as submarcas do sistema BURGER KING® contribuem significativamente para o sucesso do negécio da Devedora e as marcas e submarcas do sistema POPEYES® deverdo contribuir para o sucesso do negécio
da Devedora. Manter e melhorar o reconhecimento dessas marcas é fundamental para manter e expandir a base de clientes da Devedora. Manter e melhorar o reconhecimento dessas marcas também dependerd, em
grande parte, da capacidade da Devedora de proporcionar uma boa experiéncia aos clientes, através de um ambiente agraddvel em todos os restaurantes da Devedora, pregos competitivos, grande variedade e alta
qualidade dos produtos e servigos que a Devedora oferece. Se a Devedora néio conseguir cumprir as questdes acima descritas, seu negécio e resultado financeiro podem ser adversamente afetados.

Reclamagdes de clientes ou publicidade negativa dos produtos que a Devedora vende, dos pregos que cobra ou do atendimento que presta podem reduzir a confianga dos clientes e, consequentemente, as vendas da
Devedora, afetando adversamente o seu negécio. Alem disso, alguns dos produtos que a Devedora vende podem expd-la a reclamagdes decorrentes de danos pessoais, envolvendo, em alguns casos, doengas ou morte.
Um atendimento eficaz ao cliente exige investimentos significativos em seus colaboradores, em programas de desenvolvimento e em infraestrutura de tecnologia, para propiciar & equipe de atendimento as ferramentas
necessdrias para desempenhar bem suas fungdes. A incapacidade de gerenciamento ou treinamento de seus representantes de atendimento ao cliente pode comprometer sua capacidade de lidar com suas
reclamagdes de maneira eficaz. Se a Devedora ndo administrar de maneira eficaz as reclamagdes de seus clientes, sua reputagdo e o seu negécio poderdo ser afetados, assim como a confianga que a Devedora tem de
seus clientes.

A publicidade e cobertura da midia geralmente exercem uma influéncia significativa sobre o comportamento e agées dos clientes da Devedora. Se a Devedora for alvo de publicidade negativa, que possa fazer com que
seus clientes mudem seus hdbitos de compras, inclusive como resultado de escdndalos relacionados ao manuseio, preparagéo, armazenamento de produtos alimenticios em seus restaurantes ou por qualquer outra
razéio, bem como relacionados a eventuais falhas nos protocolos de seguranga adotados pela Devedora em razéo da pandemia do COVID-19, a Devedora pode sofrer um efeito adverso relevante. Novas tecnologias, tais
como midias sociais, séio cada vez mais usadas para a divulgagdo de produtos e servigos. O uso de midias sociais requer uma atengdo especifica, bem como um conjunto de diretrizes de gerenciamento e
monitoramento que a Devedora pode ndo conseguir desenvolver e implementar de forma eficaz. Publicagdes ou comentdrios negativos sobre a Devedora, seus negécios, suas operagdes, seus Diretores ou membros do
Conselho de Administragéio em qualquer rede social podem prejudicar gravemente a sua reputagéo. Além disso, os seus colaboradores e representantes poderéo usar ferramentas de midia social e tecnologias moéveis
de forma inadequada, o que poderd causar prejuizos, inclusive com a divulgagéo de informagdes confidenciais. Eventual publicidade negativa que prejudique significativamente tanto a reputagdo de uma ou mais das
marcas ou submarcas do sistema BURGER KING® quanto das marcas ou submarcas do sistema POPEYES®, poderd ter um efeito negativo sobre o valor de todas essas marcas e submarcas, o que poderd impactar
adversamente as vendas da Devedora.

Além disso, Burger King Corporation detém as principais marcas que a Devedora usa em seus negoécios e atividades no Brasil, como a marca BURGER KING® e a submarca WHOPPER®, da mesma forma que a Popeyes
Louisiana Kitchen, Inc. detém as principais marcas do sistema POPEYES®. Dado o uso pela Devedora das marcas BURGER KING® e POPEYES®, qualquer publicidade negativa ou comentdarios negativos com relagdo & Burger
King Corporation e & Popeyes Louisiana Kitchen, Inc., e/ou quaisquer empresas controladas, ou coligadas a elas e/ou &s marcas de sua titularidade no mundo poderd ter um efeito adverso em uma ou mais marcas e
submarcas que a Devedora usa em seus negdcios e atividades no Brasil, podendo ocasionar, assim, um efeito adverso no valor de tais marcas e submarcas e, consequentemente, em seus resultados operacionais. Caso
essas hipéteses venham a ocorrer, os resultados da Devedora poderéo ser adversamente afetados, o que poderd impactar a capacidade da Devedora de pagamento das Debéntures, afetando adversamente, por
consequéncia, o pagamento dos CRA.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Maior

Problemas nos sistemas de tecnologia da informagéo da Devedora, como incidentes de seguranga cibernética, incluindo ataques d infraestrutura necessdria para manter os sistemas de Tl da Devedora, podem
resultar em danos a reputagdo e financeiros para a Devedora, impactando adversamente suas operacées.

As operagdes da Devedora dependem dos seus sistemas de tecnologia da informagdo, que sdo importantes ferramentas de administragdo dos seus recursos.

Incidentes de seguranga cibernética podem afetar a funcionalidade, disponibilidade, integridade e operacionalidade dos sistemas de informagéo da Devedora, podendo resultar em apropriagdo indevida de informagées
da Devedora e/ou dados pessoais de seus clientes e/ou em tempo de inatividade em seus servidores ou operagées, o que pode afetar adversamente a Devedora.

Além disso, os sistemas da Devedora podem ser afetados por falta de atualizagéo ou manutengdo adequada da sua parte ou em decorréncia de outros fatores, tais como falhas nos sistemas, softwares ou servigos de
terceiros contratados pela Devedora, incidentes de seguranga ou atos mal-intencionados (incluindo hackers), que podem ocasionar impactos no funcionamento corporativo, comercial e operacional da Devedora,
afetando seus negécios e resultados operacionais de forma negativa, interrompendo ou até mesmo paralisando as suas atividades, além de afetar adversamente a imagem e confiabilidade da Devedora junto ao
mercado e aos seus clientes.
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A partir de 2020, em decorréncia da pandemia de COVID-19, houve um aumento no nimero de colaboradores trabalhando remotamente em esquema de home office, o que levou a uma mudanga de tatica usada por
criminosos cibernéticos para realizar seus ataques, na maioria das vezes explorando o medo das pessoas em relagdo a roubo de dados ou comprometimento do ambiente tecnolégico, o que poderia causar um efeito
material adverso para a Devedora e para a sua capacidade de pagamento das Debéntures, afetando adversamente, por consequéncia, o pagamento dos CRA.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Maior
A Devedora pode gerar receitas mais baixas em razéo da desaceleragéo do mercado.
Todas as receitas da Devedora sdo em reais e exclusivamente provenientes de suas operagdes no Brasil, que enfrentou uma crise econémica prolongada nos Gltimos anos.

Historicamente, o setor de varejo & suscetivel a desaceleragées econdmicas que levam a uma diminuigdo nos gastos do cliente. Por conseguinte, uma desaceleragdo econémica no Brasil ou em regides especificas onde
os restaurantes da Devedora estéo localizados pode resultar em um declinio no volume de vendas e em impactos negativos sobre a sua rentabilidade, o que poderia afetar adversamente e de maneira relevante os seus
negocios, resultados operacionais e condigdo financeira.

No passado, o crescimento do setor varejista brasileiro foi impulsionado pelo aumento do poder aquisitivo dos grupos de média e baixa renda e ndo hd como garantir que o poder de compra desses grupos voltard a
aumentar ou que néo diminuird. Uma desaceleragéio econdmica e o encolhimento do PIB podem impactar negativamente os grupos de média e baixa renda de forma desproporcional em relagéo a outros grupos,
afetando negativamente a renda disponivel e o poder de compra, com possibilidade de redugdo significativa nas nossas receitas. A continuagéo ou aprofundamento da recess@o no Brasil intensificariam ainda mais o
potencial efeito adverso nos negécios, resultados operacionais e situagdo financeira da Devedora.

Os franqueados também estdo sujeitos aos mesmos riscos gerais associados com o ambiente macroeconédmico no Brasil. Assim, a recessdo econdémica no Brasil, inclusive em decorréncia dos impactos econémicos
causados pela pandemia da COVID-19, poderd resultar em um declinio no volume de vendas e outros efeitos negativos para as franquias da Devedora, reduzindo as receitas das franquias e potencialmente provocando
os franqueados a fecharem restaurantes, resultando em uma redugdo das taxas do negécio de franquias, o que pode afetar adversamente as receitas e a presenga geogréfica da Devedora, afetando adversamente a
sua capacidade de pagamento das Debéntures e, por consequéncia, o pagamento dos CRA.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Maior
Decisées desfavordveis em processos judiciais ou administrativos podem causar efeitos adversos para a Devedora

A Devedora é e pode vir a ser no futuro parte em processos administrativos, judiciais e arbitrais envolvendo matérias de naturezas diversas. Os resultados de tais processos podem néo ser favoréveis a Devedora ou, ainda,
os riscos inerentes a tais processos podem néo ter sido provisionados ou ter sido provisionados em valor inadequado, e podem, inclusive, ter impacto operacional, como, por exemplo, proibigéo de horas extras (neste
sentido, a Devedora é ré na Agdo Civil Pablica 0010686-51.2017.5.15.0151, por meio da qual o Ministério Pablico do Trabalho da 15° Regido pleiteia a proibigéo da prorrogagéo da jornada de trabalho dos seus empregados -
para informagées adicionais sobre esse processo, vide o item 4.4 do Formuldrio de Referéncia da Devedora), e reputacional. Além disso, as garantias eventualmente apresentadas em juizo podem ndo ser suficientes para
pagamento de eventual condenagdo das agées em andamento, uma vez que os valores envolvidos nas demandas néo estéo liquidados em razéo do momento processual que se encontram.

A Devedora pode vir a descobrir contingéncias ndo identificadas anteriormente em empresas adquiridas, em relagdo ds quais a Devedora poderd ser responsabilizada por obrigagées trabalhistas, previdencidrias, civeis,
fiscais, referentes a direitos do consumidor e ambientais, entre outras, inclusive na qualidade de sucessora.

Decisées contrdrias aos interesses da Devedora que eventualmente alcancem valores substanciais ou impegam a realizagdo dos negécios da Devedora ou forma da operacdo conforme inicialmente planejados poderéo
causar um efeito adverso para a Devedora.

Da mesma forma, administradores e/ou acionistas da Devedora podem vir a ser partes em processos administrativos, judiciais ou arbitrais, cuja instauragéo e/ou resultados podem afetar negativamente a Devedora.

Caso tais decisées desfavordveis venham a ser proferidas, os resultados da Devedora poderdo ser adversamente afetados, o que poderé impactar a capacidade da Devedora de pagamento das Debéntures, afetando
adversamente, por consequéncia, o pagamento dos CRA.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Maior
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Contingéncias trabalhistas e previdenciarias de terceirizados e mudangas recentes no enquadramento juridico de natureza trabalhista podem impactar os negécios da Devedora

Aléem das contingéncias trabalhistas e previdencidrias oriundas de disputas com os empregados contratados diretamente pela Devedora, a Devedora contrata empresas terceirizadas que nos prestam servigos de
logistica, seguranga, servigos de limpeza, transporte de valores, construgdo, dentre outros.

A Devedora néo pode garantir que seus fornecedores cumprirdo suas obrigagées legais e regulatérias (incluindo, por exemplo, leis contra o trabalho infantil ou andlogo ao escravo). A inexisténcia de vinculo empregaticio
ndo garante que a Devedora néo seja considerada solidéria ou subsidiariamente responsdvel por eventuais contingéncias de cardter trabalhista e previdencidrio dos empregados das empresas prestadoras de servigos,
quando estas deixarem de cumprir as exigéncias da legislagdo trabalhista ou previdencidria. A Devedora também pode ser considerada responsdvel por qualquer descumprimento dos terceirizados, resultando em
multas e outras sangdes. Essas situagdes podem afetar adversamente a imagem e os negécios da Devedora, o que poderd impactar a capacidade da Devedora de pagamento das Debéntures, afetando adversamente,
por consequéncia, o pagamento dos CRA.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Maior

O crescimento da Devedora depende significativamente da eficiéncia de sua estratégia de marketing, do valor das marcas do sistema BURGER KING® e POPEYES®, e da sua reputacéo.

Para a Devedora continuar o seu crescimento e ser bem-sucedida em seu setor, a Devedora depende da protegéo, divulgagdo e aumento do valor das marcas e submarcas dos sistemas BURGER KING® e POPEYES®.
Eventuais incidentes relacionados & Devedora ou franqueados podem reduzir a confianga dos seus clientes e diminuir de forma significativa o valor de suas marcas.

Se os clientes da Devedora perceberem ou experimentarem uma redugd@o na qualidade dos alimentos, do servigo, da higiene, do ambiente ou de qualquer forma acreditarem que a Devedora ndo proporciona uma
experiéncia consistentemente positiva, o valor das marcas e submarcas dos sistemas BURGER KING® e POPEYES® poderd ser impactado, o que poderd afetar a Devedora de forma negativa.

Além disso, o reconhecimento pelo mercado é essencial para o crescimento continuo das marcas dos sistemnas BURGER KING® e POPEYES®, e consequentemente do sucesso financeiro da Devedora. Se a estratégia da
Devedora de marketing néo for eficiente ou se seus concorrentes fizerem investimentos mais significativos em propaganda do que a Devedora, pode ndo conseguir atrair novos clientes ou os clientes existentes podem
reduzir a frequéncia com que visitam ou mesmo n&o retornar aos seus restaurantes, afetando seus resultados operacionais de forma negativa.

A Devedora pode néo conseguir executar a estratégia de fornecer volume e variedade suficientes de produtos a pregos competitivos ou gerenciar adequadamente o abastecimento do estoque, bem como ser vitima de
roubos e furtos, o que poderd ter um efeito adverso relevante sobre ela.

O negbcio depende da capacidade de fornecer volume e variedade de produtos a pregos competitivos, podendo comprar produtos em grandes quantidades que talvez néo consiga vender eficientemente e de forma
rentavel. Além disso, pode criar um estoque excessivo de produtos com baixa aceitagdo, sem garantia de identificar adequadamente a demanda dos clientes. Isso pode ter um efeito adverso relevante sobre os negécios
e resultados financeiros. Produtos com estoque excessivo podem ficar obsoletos ou ter o prazo de validade expirado, e a empresa estd sujeita a roubos e furtos de dinheiro e mercadorias. Investimentos em sistemas de
seguranga podem ndo ser suficientes para evitar tais incidentes, resultando em um efeito adverso nos negécios e resultados financeiros.

Especificamente em relagéo ao desenvolvimento da marca relacionada ao sistema POPEYES®, pode néo obter sucesso e aceitagéio no mercado brasileiro, sendo produtos ainda pouco testados no Brasil e com menor
reconhecimento do que os produtos da marca BURGER KING®. Se esse risco se materializar, os negécios e resultados financeiros podem ser adversamente impactados, o que poderd impactar a capacidade da Devedora de
pagamento das Debéntures, afetando adversamente, por consequéncia, o pagamento dos CRA.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Maior
A Devedora poderé perder o direito de desenvolver restaurantes com a marca BURGER KING® no Brasil (“Master Franqueada Burger King”).

A Devedora tem o direito exclusivo de desenvolver e operar restaurantes com a marca BURGER KING® no Brasil. Esse direito foi obtido mediante contrato de “Master Franchise and Development Agreement” (“MFDA Burger
King") firmado com a Burger King Corporation em 13 de julho de 2011. Os direitos de desenvolvimento possuem duragéo até julho de 2031 e podem ser renovados por mais 20 anos, mediante concorddncia de ambas as
partes. O MFDA Burger King prevé metas anuais de abertura de restaurantes, bem como covenants de diversas naturezas, inclusive financeira, cujo descumprimento confere & Burger King Corporation o direito de resciséo
contratual. Além disso, o MFDA Burger King prevé que o descumprimento de obrigagdes constantes de outros instrumentos celebrados com a Burger King Corporation poderd ensejar a rescisdo do contrato em questdo.
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Caso o MFDA Burger King deixe de vigorar, seja por resciséo ou expiragdo de seu prazo, a Devedora perderd o direito de ser a Master Franqueada Burger King exclusiva no Brasil, com direitos exclusivos de abertura de
restaurantes com operagdo prépria e estabelecimento de sub-franqueados. Neste caso, a Devedora teré que solicitar a aprovagdo da Burger King Corporation para desenvolver novos restaurantes, podendo tornar o
processo de abertura de restaurantes mais lento e, consequentemente, limitando o seu crescimento.

A Devedora e a Burger King Corporation celebraram também, em 13 de julho de 201], o “Master Franchise Services Agreement” (“MFSA”), por meio do qual foram nomeados prestadores de servigos exclusiva da marca
BURGER KING® no Brasil, devendo prestar servigos de marketing, treinamento, monitoramento, auditoria, entre outros, para restaurantes franqueados da marca BURGER KING® no Brasil. O MFSA, que tem validade até julho de
2031, definiu a Devedora como prestador exclusivo de tais servigos no Brasil. O MFSA prevé diversas obrigagdes a Devedora, cujo descumprimento confere & Burger King Corporation o direito de rescisdo contratual. Além
disso, o MFSA prevé que o descumprimento de obrigagdes constantes de outros instrumentos celebrados com a Burger King Corporation poderé ensejar a resciséo do contrato em questéo.

Caso o MFSA deixe de vigorar, seja por rescisdo ou expiragéio de seu prazo, todos os direitos outorgados a Devedora, na qualidade de prestadores de servigos exclusivos da Burger King Corporation no Brasil, seréo
terminados, sendo que a Burger King Corporation assumiré a posi¢gdo da Devedora posigéo nos contratos de sub-franquia celebrados com os sub-franqueados e os direitos outorgados a Devedora na qualidade de
prestador de servigos exclusivo da Burger King Corporation seréo rescindidos.

No que diz respeito & uma eventual aquisicéo do controle da Devedora por um acionista ou a formagdo de um grupo controlador na Devedora, caso eventual acionista controlador néio atenda ds obrigagdes constantes
do MFDA e MFSA, poderd ocorrer a resiligdio dos contratos em questdo. Dentre tais obrigacées estdo incluidos, no contexto de uma aquisicdo de controle da Devedora, os seguintes requisitos: (i) aprovagdo em
procedimento de due diligence de compliance, conforme critérios da Burger King Corporation; e/ou (ii) que tal acionista (ou suas dfiliadas) néo detenha participagéo societdria em um competidor da Devedora, ainda que
ndo tenha controle de tal competidor. Para esta finalidade, competidor séo aqueles que detém ou operam, direta ou indiretamente, em qualquer lugar do mundo, restaurantes de servigo répido (quick services
restaurants) (exceto restaurantes que possuam servico de mesa como seu formato principal), e que oferegam hamburgueres ou sanduiches como componente principal de vendas brutas.

A Devedora ressalta que tais contratos séo complexos, regulados por lei norte-americana (que pertence a um sistema anglo-americano fundamentado em jurisprudéncia, diferente do sistema brasileiro), e contém um
alto grau de subjetividade em seus conceitos, termos e condigdes, inclusive quanto & prépria definigdo de competidor, o que pode provocar diferentes interpretagées sobre suas cldusulas.

Finalmente, cumpre mencionar que, em razdo de obrigagdes de confidencialidade, a Devedora estd impedida de divulgar as demais metas anuais de abertura de restaurantes e demais covenants constantes do MFDA
Burger King e do MFSA, além das aqui mencionadas.

Caso a Devedora venha a perder o direito de desenvolver restaurantes com a marca BURGER KING® no Brasil, os seus resultados poderéo ser adversamente afetados, o que poderd impactar a capacidade da Devedora de
pagamento das Debéntures e, por consequéncia, o pagamento dos CRA.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Maior
A Devedora poderé perder o direito de desenvolver restaurantes com a marca POPEYES® no Brasil (“Master Franqueada Popeyes”).
A Devedora tem o direito exclusivo de desenvolver e operar restaurantes com a marca POPEYES® no Brasil.

Esse direito foi obtido mediante contrato de “Master Franchise and Development Agreement” (“MFDA Popeyes”) firmado com a Popeyes Louisiana Kitchen, Inc. em 20 de margo de 2018. Os direitos de desenvolvimento
possuem duragéo até 2038. O MFDA Popeyes também prevé metas anuais visando uma aceleragéo gradual do crescimento de restaurantes préprios e/ou franqueados.

A Devedora foi nomeada prestadora de servigos exclusivos de marketing da marca POPEYES® por meio do MDFA Popeyes, devendo prestar servigos de marketing, treinamento, monitoramento, auditoria, entre outros, para
restaurantes franqueados da marca POPEYES® no Brasil.

O MFDA Popeyes prevé que o descumprimento de obrigagées constantes MFDA Popeyes e de outros instrumentos celebrados com a Popeyes Louisiana Kitchen, Inc. poderé ensejar a rescisdo do contrato em questéo.
Adicionalmente, um evento de inadimplemento que leva & resciséo do MFDA Burger King pode resultar, a critério do franqueador, em rescisGo do MFDA Popeyes. Porém, um evento de inadimplemento do MFDA Popeyes
ndo resultard em um evento de inadimplemento do MFDA Burger King.

Caso o MFDA Popeyes deixe de vigorar, seja por resciso ou expiracdo de seu prazo, a Devedora perderd o direito de ser a Master Franqueada Popeyes exclusiva no Brasil, com direitos exclusivos de abertura de
restaurantes com operagéo prépria e estabelecimento de sub-franqueados. Neste caso, a Devedora terd que solicitar a aprovagéo da Popeyes Louisiana Kitchen, Inc. para desenvolver novos restaurantes, podendo tornar
o processo de abertura de restaurantes mais lento e, consequentemente, limitando o crescimento da Devedora.
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Além disso, todos os direitos outorgados a Devedora na qualidade de prestadores de servigos exclusivos da Popeyes Louisiana Kitchen, Inc. no Brasil, serdo terminados, sendo que a Popeyes Louisiana Kitchen, Inc. assumiré
a posigéo da Devedora nos contratos de sub-franquia celebrados com os subfranqueados e todos os direitos outorgados a Devedora na qualidade de prestadores de servigos exclusivos da Popeyes Louisiana Kitchen, Inc.
serdo rescindidos.

No que diz respeito & uma eventual aquisi¢do do controle da Devedora por um acionista ou a formagdo de um grupo controlador na Devedora, caso eventual acionista controlador nGo atenda ds obrigagées constantes
do MFDA Popeyes ou de outros instrumentos celebrados com a Popeyes Lousiana Kitchen, Inc., poderé ocorrer a resiligéio dos contratos em questéo. Dentre tais obrigagdes, no contexto de uma aquisi¢gdo de controle da
Devedora, o acionista adquirente do controle (ou suas dfiliadas) ndo deve deter participagéo societéria em um competidor da Devedora, ainda que néo tenha controle de tal competidor. Para esta finalidade, competidor
s@o aqueles que detenham ou operem, direta ou indiretamente, em qualquer lugar do mundo, restaurantes de servigo répido (quick services restaurants) (exceto restaurantes que possuam servigo de mesa como seu
formato principal), cujas vendas combinadas de refeigdes de frango constituam 20% ou mais de suas vendas totais de alimentos e bebidas.

A Devedora ressalta que tais contratos séio complexos, regulados por lei norte-americana (que pertence a um sistema anglo-americano fundamentado em jurisprudéncia, diferente do sistema brasileiro), e contém um
alto grau de subjetividade em seus conceitos, termos e condigdes, inclusive quanto & prépria definigdo de competidor, o que pode provocar diferentes interpretagées sobre suas cldusulas.

Finalmente, cumpre mencionar que, em razdo de obrigagdes de confidencialidade, a Devedora estd impedida de divulgar as demais metas anuais de abertura de restaurantes e demais covenants constantes do MFDA
Popeyes, além das aqui mencionadas. Os resultados da Devedora podem ser impactados caso a Burger King Corporation ou a Popeyes Inc. falhem em proteger seus direitos de propriedade intelectual.

Caso a Devedora venha a perder o direito de desenvolver restaurantes com a marca POPEYES® no Brasil, os seus resultados poderdo ser adversamente afetados, o que poderd impactar a capacidade da Devedora de
pagamento das Debéntures e, por consequéncia, o pagamento dos CRA.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Maior
Quaisquer problemas nas relagées da Devedora com seus franqueados podem afetar adversamente os resultados de suas operagédes.

Quaisquer problemas que possam surgir com relagdo a rede de franqueados da Devedorg, tais como dificuldades nas suas relagées com franqueados ou na expansdo da rede de franqueados da Devedora, podem
danificar a marca BURGER KING®, impactando negativamente seus franqueados e seus resultados. Estes problemas podem levar a uma diminuigéo do namero de franquias ou das vendas da Devedora. Caso isso ocorra,
as economias da Devedora de escala podem ser reduzidas, afetando também a sua presenca geogrdfica, o que poderd impactar a sua capacidade de pagamento das Debéntures, afetando adversamente, por
consequéncia, o pagamento dos CRA.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Maior

O fato de restaurantes da Devedora serem espagos de uso plblico pode gerar consequéncias que fogem do controle da administragéo das respectivas lojas, o que pode causar danos materiais e G sua imagem,
além de causar eventual responsabilidade civil.

Os restaurantes da Devedora, por estarem inseridos em espagos de uso pulblico, estéo sujeitos a uma série de acidentes em suas dependéncias, que podem fugir do controle da administragéio das respectivos
restaurantes, como por exemplo, ocorréncia de furto ou roubo de clientes ou funciondrios, escorregdes, tropegdes com produtos fora do lugar, acusagdes preconceituosas de empregados ou terceirizados da Devedora e,
consequentemente, podem causar danos aos seus consumidores, frequentadores e colaboradores. No caso da ocorréncia de tais acidentes, o restaurante envolvido no caso pode enfrentar sérios danos materiais e de
imagem. Além disso, a ocorréncia de acidentes pode sujeitar & Devedora & responsabilizagdo civil e ou & obrigagéo do ressarcimento de eventuais vitimas, inclusive por meio do pagamento de indenizagdes, o que podera
impactar a capacidade da Devedora de pagamento das Debéntures, afetando adversamente, por consequéncia, o pagamento dos CRA.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Maior
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Durante ou logo apés a Oferta a Devedora poderé sofrer uma eventual alteragéo de controle, o que poderd impactar diretamente seu caixa

Na data deste Prospecto, a Devedora € uma corporation, ou seja, ndo possui um controlador definido, porém, estd enfrentando uma série de tentativas de atuais acionistas para aquisi¢géio de seu controle, conforme
altimos fatos relevantes divulgados em seu site de relagdes com investidores. Nesse sentido, a eventual alteragdo do controle da Devedora sem a obtengdo de determinadas autorizagdes contratuais prévias poderd
acarretar o vencimento antecipado ou resciséo (conforme aplicavel) de determinados contratos financeiros, contratos comerciais e contratos de locagdo, o que poderd afetar adversamente a Devedora. A Devedora é
parte em contratos financeiros, contratos comerciais e contratos de locagdo, cujos termos podem prever vencimento antecipado ou rescisdo em caso de alteragéo no controle, direto ou indireto, da Devedora, conforme
aplicavel. Recentemente, foram publicados pela Devedora editais de convocagéo de assembleia geral de debenturistas no dmbito da 8° e da 92 emissdo de debéntures da Devedora, para deliberar sobre a concessdo de
anuéncia prévia afastando eventos de vencimento antecipado especificos em decorréncia de eventual futura aquisigéo do controle da Devedora pela MC Brazil F&B Participagées S.A, inscrita no CNPJ/MF ne
42.587.182/0001-99 (“MC Brazil"), sociedade do grupo Mubadala Capital LLC, e suas dfiliadas (“Mubadala”).

A Devedora ndo pode garantir que serd capaz de obter com seus credores dos contratos financeiros e contrapartes de contratos comerciais, as confirmagdes por escrito de que renunciardo & declaragdo de vencimento
antecipado em termos aceitdveis para a Devedora. Os contratos financeiros, além de cldusulas de vencimento antecipado em caso de alteragdo no controle societdrio, contém cldusula de cross-acceleration e de cross-
default, o que significa que o inadimplemento de obrigagéo da Devedora no émbito de um contrato poderé resultar na decisdo dos demais credores em declarar o vencimento antecipado ou no vencimento antecipado
automadtico, conforme o caso, do saldo devedor das respectivas dividas. O vencimento antecipado de parte relevante ou de todos os contratos financeiros da Devedora consumiria uma parcela relevante do seu caixa, o
que pode afetar adversamente a sua situagéo financeira da Devedora, impactando a sua capacidade de pagamento das Debéntures, afetando adversamente, por consequéncia, o pagamento dos CRA.

Para mais informagdes sobre os contratos financeiros e valores envolvidos, vide item 2.1 do Formuldrio de Referéncia.
Escala qualitativa de risco: Materialidade Alta

A Devedora nédo tem um grupo de controle ou acionista controlador, o que podera deixd-la suscetivel a aliangas entre acionistas, conflitos entre acionistas, mudangas repentinas e inesperadas em suas politicas
estratégicas e corporativas, ofertas néo solicitadas para aquisigéo de controle e outros eventos decorrentes da auséncia de um grupo de controle

A Devedora ndo tem um grupo de controle ou acionista controlador, o que pode deixd-la suscetivel a aliangas e conflitos entre acionistas. Caso seja formado um grupo de controle ou surja um acionista controlador com
poderes de decisdo, a Devedora pode ficar sujeita a mudancgas repentinas e inesperadas em suas politicas estratégicas e corporativas, o que também poderd incluir a substituicdo de sua administragéo. No contexto de
uma eventual substituicdo de sua administragéo, foi aprovada, na Assembleia Geral Extraordindria realizada em 22 de margo de 2019, a alteragdo do 1°, 2° e 3° Planos de Opgd@o de Compra de Agdo, para possibilitar que as
opgoes non-vested sejam aceleradas em caso de desligamento dos beneficiarios dos referidos Planos de Opgéo, dentre eles os membros da Diretoria, de modo que, neste caso, tais Participantes poderdo exercer suas
opgdes, com consequente diluicdo dos acionistas.

A auséncia de um grupo controlador definido também poderé prejudicar o processo decisério da Devedora com relagdo a certas decisées como resultado da incapacidade de atingir os quéruns minimos legalmente
estabelecidos. Além disso, a Devedora pode ficar exposta a ofertas ndo solicitadas para aquisigéio de controle e disputas que elas possam gerar, o que pode resultar em custos e desviar recursos e a atengdo da sua
administragdo, o que poderé adversamente afetar seus resultados, impactando a sua capacidade de pagamento das Debéntures e, por consequéncia, o pagamento dos CRA.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Maior

Indisponibilidade, interrupg¢édo ou deterioragéo de desempenho dos sistemas da Devedora podera prejudicar a sua capaci de pr operagées e, eventualmente, prejudicar seus controles operacionais e

financeiros.

A Devedora esté sujeita a riscos associados ao ndo cumprimento da Lei Geral de Protegdo de Dados e pode ser adversamente afetada pela aplicagdo de multas e outros tipos de sangdes.

A Devedora mantém um banco de dados com dados pessoais de seus clientes, que inclui principalmente dados cadastrais (e.g: nome, e-mail, CPF, dentre outros) coletados principalmente por meio dos seus sites e
aplicativos para celular. Caso sofra um incidente de seguranga da informagéo, a integridade do seu banco de dados pode ser afetada.

Duvidas ou desconfiangas quanto a seguranga e privacidade dos dados de seus clientes podem afetar sua reputagéo e, consequentemente, impactar negativamente seus resultados. O acesso néo autorizado de
informagbes pessoais dos seus clientes ou qualquer percepgdo publica de que divulga indevidamente informagdes pessoais de seus clientes, incluindo o acesso ndo autorizado por terceiros, poderdo sujeitar novos
processos judiciais, dando origem a indenizagées, multas e danos reputacionais.

LEIA O PROSPECTO E O FORMULARIO DE REFERENCIA ANTES DE ACEITAR A OFERTA, EM ESPECIA SECAO FATORES DE RISCO
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Atualmente, o tratamento de dados pessoais no Brasil & regulamentado por uma série de normas setoriais, como por exemplo na Constituigéio Federal, Cédigo de Defesa do Consumidor (Lei n° 8.078/90) e Marco Civil da
Internet (Lei n° 12.965/14), em conjunto com a Lei Geral de Protegdo de Dados (Lei n 13.709/18- “LGPD").

A Devedora ndo garante que a protegdo dos dados pessoais inseridos e/ou disponibilizados em seus sistemas sejam adequadas e que atendam ds regras estabelecidas na legislagéo vigente. A néo observéncia de
determinadas disposigées da legislagdo aplicavel, especialmente no que tange a (i) fornecimento de informagées claras sobre as operagées de tratamento de dados realizadas pela Devedorg, (ii) respeito & finalidade de
tratamento; (jii) prazos legais de armazenamento e exclusdo de dados dos usudrios, e (iii) adogéo dos padrées de seguranca legalmente exigidos para a preservagdo e inviolabilidade dos dados pessoais tratados, pode
gerar penalidades & Devedora, tais como multas e até mesmo suspenséo tempordria ou definitiva das suas atividades de tratamento de dados pessoais.

A LGPD, sancionada em 2018, entrou em vigor em 18 em setembro de 2020, exceto pela aplicabilidade das sangées administrativas estabelecidas, que entrou em vigor a partir 1° de agosto de 2021, nos termos da Lei n°
14.010/2020 e & um novo marco legal a ser observado nas operagées de tratamento de dados pessoais da Devedora e prevé, dentre outras providéncias, direitos aos titulares de dados pessoais, hipéteses em que o
tratamento de dados pessoais é permitido (bases legais), obrigagées e requisitos relativos a incidentes de seguranga da informagdo envolvendo dados pessoais e a transferéncia e compartilhamento de dados pessoais,
bem como prevé sangées para o descumprimento de suas disposi¢des, que variam de uma simples adverténcia e determinagdo da excluséo dos dados pessoais tratados de forma irregular & imposi¢gdo de multa ou
proibigéo do tratamento de dados pessoais. A LGPD, ainda, autoriza a criagéo da Autoridade Nacional de Protegdo de Dados (“ANPD"), autoridade ja instituida que tem por fungdo ser a garantidora da observéncia das
normas sobre prote¢do de dados.

Com isso, as praticas da Devedora relacionadas ao tratamento de dados pessoais, inclusive em ambiente online e relacionadas & publicidade digital, vém alteragdes expressivas, gerando custos adicionais para a
Devedora, em virtude da adequacdo de tais praticas ds disposicdes da LGPD.

Independentemente da aplicabilidade das sangées administrativas, o descumprimento de quaisquer disposigdes previstas na LGPD tem consequéncias a partir da sua entrada em vigor, dentre as quais: (i) a propositura
de agdes judiciais, individuais ou coletivas pleiteando reparagdes de danos decorrentes de violagées, baseadas néo somente na LGPD, mas também na legislagdo esparsa e setorial sobre prote¢cdo de dados ainda
vigente; e (ii) a aplicagéo das penalidades previstas no Cédigo de Defesa do Consumidor e Marco Civil da Internet por alguns 6rgdos de defesa do consumidor, uma vez que estes ja tém atuado neste sentido.

Com a entrada em vigor das sangdes, caso a Devedora ndo se mantenha em conformidade com a LGPD, pode estar sujeita as sangées, de forma isolada ou cumulativa: (i) de adverténcia, com indicagéo do prazo para
adogdo de medidas corretivas; gi) obrigagdo de divulgagéo do incidente, apés devidamente apurado e confirmada a sua ocorréncic;(iii) bloqueio tempordrio dos dados pessoais correspondentes & infragéo; (iv)
suspensdo parcial ou total do funcionamento do banco de dados a que se refere a infragéo pelo periodo méximo de 6 meses, prorrogével por igual periodo, até a regularizagéo da atividade de tratamento pelo
controlador, em caso de reincidéncio; e (v) multa de até 2% do faturamento da empresa, grupo ou conglomerado no Brasil no seu Gltimo exercicio, excluidos os tributos, até o montante global de R$50.000.000 por
infragdo. Além disso, pode ser responsabilizado por danos materiais, morais, individuais ou coletivos causados pela Devedora e ser considerados solidariamente responséveis por danos materiais, morais, individuais ou
coletivos causados por outros controladores ou operadores com quem compartilha dados pessoais, devido ao ndo cumprimento das obrigagdes estabelecidas pela LGPD.

A Devedora deve observar os requisitos de seguranca previstos na legislagéo vigente aplicavel quanto a protegéo de dados, de modo a garantir a conformidade com os requisitos legais e minimizar situagées de risco,
como indisponibilidade do servigo ou acesso ou uso ndo autorizado de dados pessoais, posto que eventual ndo conformidade com a legislagdo aplicavel & prote¢do de dados pessoais, seguranca de informagdo e outras
regulamentagdes governamentais no setor da tecnologia da informagdo, atualmente, podem, resultar, também, em indenizagdes e afetar adversamente a sua reputagdo e consequentemente, os seus negocios.

Desta forma, a auséncia de medidas suficientes para protegdo dos dados pessoais tratados pela Devedora, bem como eventual inadequagdo a legislagéo vigente ou & LGPD, podem resultar em custos e desviar recursos
e a atengdo da sua administragéo, o que poderd adversamente afetar seus resultados, impactando a sua capacidade de pagamento das Debéntures e, por consequéncia, o pagamento dos CRA.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Média

nacap de contrair dividas adicionais.

A Devedora esta sujeita ao cumprimento de obrigagées especificas nos contratos financeiros e instrumentos de divida, bem como a limitag

Em 30 de setembro de 2023, o somatério dos empréstimos e financiamentos (circulqnte e ndo circulante) da Devedora era de R$1.152.641,00 mil. Os contratos financeiros e instrumentos de divida da Devedora exigem a
manutengdo de certos indices financeiros e/ou de cumprimento de determinadas obrigagées. No ano de 2022 a Devedora cumpriu todas as obrigagées contratuais e encontrava-se adimplente em relagées aos indices
de restrigées financeiras. Em relagéo as debéntures da Devedora, (no @mbito de sua 8% Emissdo), obteve anuéncias prévias (waivers) perante os credores para o caso de eventual quebra de covenant ocorrida dali em
diante no més de novembro dos anos de 2020 e 202], tal como no caso das dividas bilaterais que a Devedora possui com seus bancos parceiros, os quais também cederam waivers prévios com o mesmo intuito. Os
covenants s@o controlados anualmente pelas institui¢ées financeiras da mesma maneira que sdo medidos anualmente pela Devedora. Ao longo de 2020 e 2021, a Devedora obteve waiver prévio para a medigéo destes
indices referente ao exercicio de 2020 nos dias 25 de novembro de 2020 através de AGD para a 8% Emissé@o de Debéntures, no dia 04 de dezembro de 2020 para o Bradesco e, por fim, no dia 16 de dezembro de 2020 o
Santander emitiu seu parecer concedendo também a anuéncia eventual quebra de covenant ha Cédula de Crédito Bancdria (“CCB”) que o banco possui com a Devedora. J& em 2021, além de um novo waiver prévio
obtido junto aos debenturistas da 8° Emissdo de Debéntures, as mesmas instituicdes bancdrias e, ainda, o Banco Itat concederam waivers prévios s CCBs que possuem com a Devedora
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Qualquer inadimplemento desprovido de waiver dos termos de tais contratos financeiros poderd eventualmente resultar na deciséo dos respectivos credores em declarar o vencimento antecipado das dividas contraidas
e/ou resultar no inadimplemento ou vencimento antecipado cruzado (cross default e cross acceleration, respectivamente) de parte ou da totalidade dos outros contratos financeiros e/ou na excusséo das garantias, o
que eventualmente poderd acarretar a limitagéo do acesso da Devedora as novas linhas de financiamento para execugdo do seu plano de investimentos, bem como afetar negativamente os negécios, a condigdo
financeira e os resultados operacionais da Devedora. O vencimento antecipado de parte ou da totalidade das dividas da Devedora e as restrigdes & contragdo de novas dividas podem restringir a capacidade da
Devedora de investimento, afetando, de maneira adversa, a situacdo financeira, os resultados operacionais e as perspectivas da Devedora, impactando a sua capacidade de pagamento das Debéntures e, por
consequéncia, o pagamento dos CRA.

Para maiores informagées sobre o endividamento da Devedora, vide item 2.1 (f e g) do Formuldrio de Referéncia. Para informagées adicionais sobre o eventual descumprimento dos covenants financeiros, vide os itens 2.1
e 2.9 do Formuldrio de Referéncia, e para informagées sobre as assembleias gerais de debenturistas da 8% Emissdo de Debéntures convocada pela Devedora para deliberar sobre a concesséio de anuéncia prévia no caso
de eventual descumprimento do indice Financeiro, vide o item 2.1 (f)(IV) do Formulério de Referéncia.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Média

A Devedora pode néo conseguir inaugurar e operar novos restaurantes proprios ou ampliar sua rede de restaurantes franqueados com st

Um dos pilares da estratégia do crescimento da Devedora é o crescimento por meio: da inauguracgdo e operagdo de novos restaurantes proprios diretamente administrados pela Devedora, incluindo a aquisigéo de
restaurantes operados por franqueados; e (ii) da ampliagéo de sua rede de restaurantes franqueados administrados por terceiros. A Devedora pode ndo conseguir implementar essa estratégia de crescimento com
sucesso em razdo de inimeros fatores, tais como:

. A expansdo de seus competidores, o aumento da concorréncia por pontos estratégicos de vendas e o surgimento de novos concorrentes nos mercados em que atua;
. Dificuldade para encontrar locais adequados para a abertura de novos restaurantes proprios;

. A abertura de novos restaurantes préprios ou franqueados poderd néo ser concluida ao custo e no momento em que se considera apropriado;

. Dificuldades em contratar, treinar e transmitir a sua cultura a franqueados qualificados para atender apropriadamente os seus clientes; e

. Dificuldades em obter financiamento para dar suporte ds suas despesas de capital e ao seu capital de giro.

A ocorréncia de fatores como alteragdes nas condigées macroeconémicas do Pais e das regides em que opera, incluindo problemas politicos, econémico-financeiros e sanitdrios, elevagéo das taxas de juros e inflagéo,
além de alteragées na demanda e na preferéncia dos seus clientes ou indisponibilidade de locais para a abertura de novos restaurantes, dentre outros, pode impactar negativamente os seus resultados futuros e a sua
condigéo financeira.

Adicionalmente, o plano de expanséo da Devedora pode ser atrasado ou abandonado, pode custar mais caro do que planeja e pode consumir recursos financeiros além do projetado, e seu volume e margem médios de
vendas nos novos restaurantes préprios e restaurantes franqueados poderdo diferir significativamente de suas médias atuais. Consequentemente, pode experimentar significativa queda de volume e das margens de
suas vendas a partir da abertura de novos restaurantes, quando comparados @ média de volume e de suas margens atuais, o que poderia significar diminui¢do da taxa de retorno de investimentos e de seus resultados
financeiros.

Além disso, a Devedora estd suscetivel a riscos de performance, qualidade de produto e condig¢éo financeira das empresas de construgéo contratadas, cuja atuagéo pode ser prejudicada pelos efeitos decorrentes da
pandemia da COVID-19 e/ou eventos similares, afetando a capacidade da Devedora de inaugurar e operar novas lojas. Como exemplo, a capacidade das empresas de construcdo contratadas de prestar servigos e
fornecer recursos essenciais, adequada e pontualmente, aos seus projetos imobilidrios pode ser afetada se eles estiverem enfrentando restri¢ées financeiras ou momentos de crise financeira ou de redugéo da atividade
econémica em geral. A Devedora ndo garante que néo ird se deparar com interrupgées em seus servigos no futuro ou que conseguird substituir, em tempo habil, tais empresas que ndo conseguirem atender &s suas
necessidades, o que poderd afetar negativamente a execugéo oportuna e bem-sucedida dos seus projetos e, consequentemente, seus resultados operacionais e condigdo financeira. Se a Devedora néo obtiver sucesso
na abertura de novos restaurantes préprios e na expansd@o de sua rede de restaurantes franqueados, seus negécios, crescimento e presenca geogrdfica poderéo ser adversamente impactados, afetando a sua
capacidade de pagamento das Debéntures e, por consequéncia, o pagamento dos CRA.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Média
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A Devedora pode ndo conseguir manter ou renovar os contratos de locagéo, ou ainda, celebrar contratos de locagéo em condigées favoraveis.

A Devedora mantém grande parte de suas atividades operacionais em imoveis locados. Seus negécios podem ser afetados adversamente caso néo seja possivel manter ou renovar os contratos de aluguel dos imoéveis
em condigées favordveis e alinhadas ds suas estratégias.

A declaragéo da pandemia da COVID-19 pela OMS levou diversos governos (incluindo no Brasil) a impor politicas de isolamento que resultaram no fechamento de diversos comércios, restaurantes, inclusive em shoppings
centers, além da redugdo de circulagéo de pessoas, o que implicou em uma redugéo da receita da Devedora.

Caso ndo tenha sucesso na negociagdo com os locadores da rede de restaurantes para ajustar a forma de pagamento dos aluguéis mensais e caso a Devedora ndo consiga arcar com o pagamento dos respectivos
aluguéis na forma ajustada nos contratos, & possivel que isso seja considerado um inadimplemento contratual, capaz de ensejar rescisdo antecipada dos contratos ou mesmo a distribuigéio de eventuais agdes judiciais
de cobranga e despejo por parte dos locadores, o que poderé afetar negativamente as operagdes da Devedora.

Em relagdo aos iméveis locados com finalidade comercial, a Lei n° 8.245, de 18 de outubro de 1991, que trata da locagdo de imoveis urbanos, dispde que o locatdrio terd direito & renovagdo compulséria do contrato desde
que, cumulativamente: (i) o contrato tenha sido celebrado por escrito e com prazo determinado; (ii) o prazo do contrato seja de, no minimo, 5 anos ininterruptos, sendo admitida a somatéria de prazos contratuais; (jii) o
locatario esteja explorando sua atividade, no mesmo ramo, pelo prazo minimo e ininterrupto de trés anos; e (iv) ajuize agéo renovatéria no prazo decadencial de um ano a seis meses anteriores & data do término do
prazo do contrato de locagdo em vigor. A falta de cumprimento de qualquer hipétese listada acima implicaré na perda do direito de renovagdo compulséria dos contratos de locagéo celebrados.

A localizagéo de seus restaurantes é fundamental para o desenvolvimento da estratégia de negécios da Devedora e, como resultado, a Devedora poderd ser afetada adversamente, caso: (i) um ndmero significativo de
seus contratos de locagéo seja rescindido, ou ndo seja renovado em termos de mercado favordveis & Devedora; ou (i) ndo consiga celebrar contratos de locagéo para novos restaurantes em localidades estratégicas ou
tais contratos de locagdo ndo sejam celebrados em termos satisfatérios. A Devedora pode enfrentar, ainda, concorréncia por espagos comerciais, € consequentemente, perder pontos de venda atualmente existentes. A
perda de qualgquer um dos locais estratégicos da Devedora pode afetar negativamente seus resultados operacionais e condi¢do financeira.

Na hipétese de os iméveis locados serem colocados & venda durante o prazo de vigéncia da locagéio, caso a locatdria néo exerga seu direito de preferéncia para adquiri-lo, o imével locado poderd ser alienado ao
terceiro. Caso a locatdria tenha seu direito de preferéncia desrespeitado e tenha o contrato de locagéo averbado na matricula do imével locado pelo menos 30 dias antes da alienagdo, somente poderd adquirir o imoével
locado, mediante depésito judicial do prego de aquisigdo e de outras despesas de transferéncia pertinentes, requerendo a adjudicagéo do imével no prazo de 6 meses apods o registro da respectiva escritura em nome do
terceiro adquirente no Cartério de Registro de Iméveis competente.

Ainda, caso os imoéveis que a Devedora ocupa sejam alienados a terceiros durante a vigéncia do prazo contratual, o adquirente ndo estard obrigado a respeitar os termos e condigdes da locagéo, salvo se
cumulativamente: (i) a locagéo for por prazo determinado; (i) constar no contrato cldusula de vigéncia da locagdo em caso de alienagdo do imével; e (iii) o contrato estiver devidamente registrado nos Cartérios de
Registro de Iméveis competentes. Caso estes requisitos néio sejam preenchidos, o adquirente podera solicitar a desocupagéo do imével locado no prazo de 90 dias, contados do recebimento pela locatdria de notificagdo
nesse sentido.

Desta forma, a Devedora pode ser obrigada a desocupar a propriedade, se néio conseguir chegar a um acordo na renovagdo, ou caso o respectivo locador decida vender sua propriedade e a Devedora néo consiga
alcangar um acordo com o novo proprietdrio. Portanto, a perda de qualquer de suas localizagdes estratégicas, incluindo por néo renovagdo ou manutengdo dos contratos de locagdo dos restaurantes, pode afetar
adversamente suas operagdes, resultados financeiros e/ou impactar negativamente a notoriedade de suas marcas.

Ademais, um aumento significativo no valor do aluguel dos iméveis que a Devedora aluga também pode afetd-la negativamente.

Além disso, se a Devedora decidir fechar qualquer um de seus restaurantes localizados em iméveis alugados, antes do fim do prazo contratual da locagdo, pode ser obrigada a pagar uma multa contratual ao proprietdrio,
como consequéncia da resciséo antecipada do contrato de locagdo. Os valores envolvidos em tais multas e sua eventual quantidade poderia, no total, afetar adversamente a Devedora.

A Devedora poder@, ainda, buscar reduzir, consolidar, reposicionar, realocar ou fechar alguns de seus restaurantes, o que, na maioria dos casos, exige o aditamento, ou a rescisdo, do contrato de locagdo e, eventualmente,
pagamento de multa pela rescisdo antecipada.

Por fim, nGo hé garantia de que a Devedora conseguird alugar os iméveis nos quais estd interessada. Assim, devido ao fato de a localizagdo dos seus iméveis representar um fator importante em sua estratégia de vendas,
se ndo conseguir celebrar novos contratos de locagdo com condigbes satisfatérias, a Devedora pode ter seus negécios afetados substancialmente e negativamente, impactando a sua capacidade de pagamento das
Debéntures e, por consequéncia, o pagamento dos CRA.
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Escala qualitativa de risco: Materialidade Média
Aumentos nos pregos de commodities alimenticias ou outros custos operacionais podem prejudicar os resultados operacionais da Devedora.

Os resultados operacionais da Devedora dependem significativamente da sua habilidade de antecipar e reagir a mudangas de pregos, bem como da disponibilidade de alimentos, ingredientes, forga de trabalho,
assisténcia & salde, utilities e outros custos relacionados sobre os quais pode ter pouco controle. Dentre outras commodities, a Devedora depende de carne, frango, frutas, vegetais frescos ou congelados (nacionais ou
importados), laticinios e produtos liquidos e o custo dessas commodities depende de diversos fatores, como oferta e demanda global, condigées climdticas, flutuagées nos custos da energia e incentivos fiscais, tornando
a Devedora suscetivel a significativas flutuagées de prego e cédmbio. Devido a natureza competitiva no setor da Devedora, a Devedora pode néo conseguir repassar os aumentos nos custos operacionais para seus
clientes, o que pode gerar um efeito negativo para a Devedora.

A Devedora é afetada também por flutuagdes, seja por resultado de inflag&o ou por outras razées, no prego de utilities dos quais os restaurantes dependem de fornecimento, tais como eletricidade e gas natural. Além
disso, interrupgdes no fornecimento de gds natural, eletricidade, dgua e outras utilities, seja devido a infraestrutura ultrapassada, condigdes climaticas, incéndios ou outras razées fora do controle da Devedora, poderéo
afetar adversamente as suas operagées. A falta de habilidade da Devedora para antecipar e responder efetivamente a uma mudanga adversa em qualquer desses fatores poderd causar um efeito adverso relevante em
suas vendas e nos resultados de suas operagdes, impactando a sua capacidade de pagamento das Debéntures e, por consequéncia, o pagamento dos CRA.

O atual estado de guerra entre RUssia e Ucrdinia tende a agravar mais ainda os fatores de risco mencionados neste item.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Média

[+ de autori.

efou rer ¢céio de contratos de locacgéo, abertura de

O crescimento das receitas da Devedora e resultados depende de sua eficiéncia na alocagéo de ital, aquisi¢cées, outorga ou rer
novos restaurantes, bem como na magnitude, momento ou forma de investimento.

¥

O crescimento futuro de sua receita dependerd, em uma significativa medida, da sua capacidade de alocar capital de forma eficiente, visando a identificagdo de possiveis aquisi¢bes, a disponibilidade de locais de alta
qualidade que atendam os seus critérios para novos restaurantes, a outorga ou renovagdo de autorizagées e/ou renovagédo de contratos de locagdo. A expanséo das marcas dos sistemas BURGER KING® e POPEYES® e de
seus restaurantes pode estar sujeita a atrasos inesperados devido a condigdes de mercado, ao ambiente regulatério, & natureza altamente particularizada de seus conceitos de restaurantes e aos complexos processos
de projeto e construgéo para cada novo local. As negociagdes de aluguéis e cronogramas de desenvolvimento variam conforme cada local.

O nimero e a oportunidade de abertura de novos restaurantes, bem como a sua contribuigéo para os seus resultados dependem de diversos fatores, inclusive, dentre outros:

. A identificagdo e a disponibilidade de locais adequados e condigdes aceitdveis de locagdo;

. A disponibilidade de financiamento apropriado para a Devedora;

. O momento da disponibilizagdo das instalagées alugadas para a Devedora por seus locadores de modo a iniciar as atividades de construgéo;

. Alteracées decorrentes de leis e regulamentagées governamentais existentes e/ou futuras, bem como sua capacidade e de seus locadores em obter todas as licengas e autorizagées governamentais
necessdrias, de forma tempestiva, para a construgdo e operagéo de seus restaurantes;

. A capacidade da Devedora de administrar os custos de construgdo e desenvolvimento de novos restaurantes;

. A retificagdo de qualquer imprevisto de engenharia ou ambiental com as instalagées alugadas;

. Dificuldade na obtengdo de novas concessées efou autorizagdes ou renovagdo das concessées efou autorizagdes existentes por parte dos proprietdrios dos iméveis, bem como dificuldade na tratativa

de novas locagdes ou renovagdo de locagdes ja existentes;

. Aumento na concorréncia nas locagées de iméveis, bem como nas outorgas das concessées e/ou autorizagdes para os proprietdrios dos iméveis, aumentando seus custos com aluguéis;
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. Maiores custos operacionais, inclusive aqueles relativos a prémios de seguros, tributos sobre a propriedade ou posse de imoéveis e relacionados ao pagamento de seus colaboradores, que afetem de
forma negativa suas margens de lucro;

. Condigdes econémicas, politicas, sanitdrias e de negécios nos mercados em que atua e, em particular, nas dreas geogrdaficas nas quais a Devedora investiu ou ird investir; ou

. Inflagéo, deflagéo, desvalorizagéo ou valorizagdo das moedas nos paises onde a Devedora opera, bem como flutuagées nas taxas de juros.

A ocorréncia de qualquer um desses eventos pode afetar a Devedora de forma negativa, impactando a sua capacidade de pagamento das Debéntures e, por consequéncia, o pagamento dos CRA.
Escala qualitativa de risco: Materialidade Média
A Devedora pode néo conseguir obter ou renovar todas as licengas de operagéo necessdrias a condugéo dos seus negécios.

Néo é possivel assegurar que as licengas e/ou alvards de uso e funcionamento e sanitérias expedidos pelas vigildncias sanitérias locais, prefeituras municipais e pelos corpos de bombeiros competentes, que devem ser
obtidos e mantidos vdlidos para cada um dos seus estabelecimentos e sdo necessdrios ao desenvolvimento de suas atividades, seréo regularmente mantidos em vigor ou tempestivamente renovados junto ds
autoridades publicas competentes. A néio obtengdo ou a néo renovagdo de tais licengas e alvards pode resultar na aplicagéo de adverténcias, multas, apreensoes, inutilizagéo ou interdigdo do produto, suspensées das
vendas, interdig@o parcial ou total dos estabelecimentos, proibigéo ou suspensdo de propaganda ou cancelamento da licenga sanitéria, o que poderia impactar a Devedora de maneira relevante, impactando a sua
capacidade de pagamento das Debéntures e, por consequéncia, o pagamento dos CRA.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Baixa
A locagdo e a utilizagéo de uma ampla carteira de iméveis exp6em a Devedora a riscos de continuidade de suas operagées em determinadas localidades.

Todas as suas atividades no setor de varejo de alimentagdo estéo sujeitas a contratos de locagdo dos imbveis em que se situam seus restaurantes. A Devedora pode ndo conseguir renovar esses contratos em termos
aceité@veis ou simplesmente pode ndo conseguir renova-los, hipéteses em que pode ser necessdrio encontrar novos locais para locagéo, o que obrigaria a Devedora eventualmente a fechar restaurantes. A taxa utilizada
para o reajuste parte considerével dos aluguéis das lojas da Devedora é o IGPM, de modo que, em um cendrio de pandemia e crise econémica, pode fazer com que os reajustes sejam irrazodveis. Diante desse contexto de
pandemia, o Tribunal de Justica de Sé&o Paulo concedeu liminares para substituir o indice Geral de Pregos — Mercado (IGP-M) pelo indice de Pregos ao Consumidor Amplo (IPCA) na corregdo do aluguel mensal em
contratos de locagéo. A Devedora néio pode afirmar que os reajustes nos valores dos aluguéis ocorrerdo com taxas razodveis nem que se aplique aos contratos de locagdo da Devedora.

Se a Devedora conseguir negociar novos contratos de locagéo para os restaurantes j& existentes, pode estar sujeita a aumentos nos valores dos aluguéis e a outras condigdes menos favoréveis que as atuais, impactando
a sua capacidade de pagamento das Debéntures e, por consequéncia, o pagamento dos CRA.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Baixa
Desastres e eventos imprevisiveis podem atrapalhar as operagées da Devedora.

Eventos imprevisiveis, incluindo guerras, atividades de terrorismo, pandemias e desastres naturais como inundagdes, incéndios e condi¢des de seca severa afetam os pregos dos produtos que a Devedora vende e, entre
outros, podem prejudicar as operagdes da Devedora e dos seus fornecedores e prestadores de servigos, além de ter um efeito negativo sobre o consumo ou resultar em instabilidade politica ou econémica. Esses eventos
podem causar o fechamento temporario ou definitivo de alguns dos restaurantes da Devedora, atrasar ou afetar a sua capacidade de distribuir produtos para os seus restaurantes e seus clientes finais, reduzir a
demanda dos produtos que a Devedora vende, aumentar o seu preco e diminuir as suas vendas, o que pode ter um efeito adverso relevante sobre seus negécios e resultados operacionais, impactando a sua capacidade
de pagamento das Debéntures e, por consequéncia, o pagamento dos CRA.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Baixa
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A cobertura de seguro da Devedora pode ndo ser suficiente para cobrir perdas.

A Devedora ndo pode garantir que a cobertura de seguro da Devedora estard sempre disponivel ou serd sempre suficiente para cobrir quaisquer danos decorrentes de qualquer tipo de sinistro. Além disso, existem certos
tipos de riscos que podem ndio estar cobertos por apélices da Devedora, tais como guerra, forga maior ou certas interrupgdes de negdcios. Além disso, a Devedora néio pode garantir que, quando as suas apdlices de
seguro atuais expirarem, pode renovd-las em termos favordveis e suficientes. Sinistros que ndo sd@o cobertos pelas suas apdlices ou a incapacidade de renovar as suas apdlices de seguro podem afetar adversamente e
substancialmente a Devedora, impactando a sua capacidade de pagamento das Debéntures e, por consequéncia, o pagamento dos CRA.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Baixa
A Devedora pode ser afetada substancialmente por violagdes d Lei Anticorrupgdo e leis anticorrupgéo semelhantes.

A Lei n° 12.846, de 1° de agosto de 2013, introduziu o conceito de responsabilidade objetiva para pessoas juridicas envolvidas em atos lesivos & administrag&o publica, sujeitando o infrator a penalidades civeis e
administrativas. Semelhante & Foreign Corrupt Practice Act dos Estados Unidos da América, a Lei Anticorrupgéio considera sangdes administrativas a serem aplicadas em consequéncia de um ato lesivo & administragdo
publica. O ndo cumprimento de leis de combate & corrupgéo ou quaisquer investigagdes de mda conduta ou execugéo de agdes contra a Devedora pode levar a multas, perda de alvards de funcionamento e danos &
reputacéo, bem como a outras penalidades, podendo afetar a Devedora de modo adverso relevante.

A Devedora néo pode garantir que conseguird prevenir ou detectar todas as praticas inapropriadas, fraudes ou violagdes as Leis Anticorrupgdo por qualquer de seus administradores, funciondrios, empregados ou
representantes.

Além disso, agdes néo autorizadas de diretores, colaboradores ou terceiros atuando em nome da Devedora que violem suas politicas internas podem ser caracterizadas como corrupgéo e poderiam expor a Devedora a
sangdes administrativas e judiciais, erros ou ajustes contdbeis, prejuizos monetarios e danos a reputagdo ou outros efeitos adversos.

A percepgdo ou as alegagdes de que a Devedora, colaboradores, ou outras pessoas ou entidades associadas d Devedora envolveram-se em alguma dessas condutas indevidas, mesmo que sem fundamento, podem
causar dano significativo & reputagéo ou outros efeitos adversos para a Devedora, impactando a sua capacidade de pagamento das Debéntures e, por consequéncia, o pagamento dos CRA.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Baixa

A Devedora néo tem controle operacional total sobre os r de franq dos da Devedora.

g
A Devedora depende de seus franqueados para manter os padrées BURGER KING® de qualidade, servigo e limpeza, de forma que a incapacidade dos franqueados de manter tais padrées poderia afetar de forma relevante
a marca BURGER KING® e prejudicar seu crescimento futuro. No dmbito dos contratos de franquia, os franqueados possuem certa flexibilidade em suas operagdes, incluindo a competéncia para estabelecer os pregos em
seus restaurantes, contratar funciondrios e selecionar certos prestadores de servigos.

Adicionalmente, é possivel que alguns franqueados néo operem seus restaurantes de acordo com os seus padrdes de qualidade, de servigo e de limpeza. A Devedora pode néo conseguir identificar e corrigir problemas
com seus franqueados em tempo habil e, como resultado, sua imagem, reputagéo e resultados operacionais podem ser afetados negativamente, impactando a sua capacidade de pagamento das Debéntures e, por
consequéncia, o pagamento dos CRA.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Baixa

Parte dos iméveis que a Devedora ocupa estd em processo de obteng¢éo ou de renovagéo de licengas municipais, autorizagées, outorgas e alvards. A Devedora pode nédo conseguir obter ou renovar todas as
licengas de operagdo e alvards necessdrios d condugéo dos seus negécios.

A Devedora depende de diversos cadastros perante 6rgdos e autarquias da administragéo publica federal, estadual e municipal e de licengas, autorizagdes, outorgas e alvarés para funcionamento, incluindo licengas
sanitérias e autos de vistoria do corpo de bombeiros (AVCB).

Parte das licengas municipais de funcionamento e alvards, como do corpo de bombeiros, ainda estéio em processo de obtengéo ou renovagdo ou, ainda, estéio para iniciar o processo para obtengéo de tais licengas e
alvards, ou podem ter sido negados, ou podem estar inseridos em shopping centers ou estabelecimentos que ndo possuam tais licengas e alvards.
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Os alvards de funcionamento e os alvarés do corpo de bombeiros em diversas localidades possuem prazo de validade e devem ser renovados de tempos em tempos, com ou sem o pagamento de taxas de renovagdo. A
Devedora pode ndo ser capaz de obter todos os alvards, licengas e autorizagdes necessdrios ou, ainda, néio obter as suas renovagoes de forma tempestiva.

A néio obtengdo ou a ndo renovagéo de tais exigéncias pode resultar na impossibilidade de abertura de novos restaurantes ou de ampliagéo da rede de restaurantes franqueados da Devedora e até, conforme o caso, na
interdicdo e no fechamento dos atuais restaurantes, bem como na aplicagdo de multas ou em problemas relacionados ao seguro em caso de acidentes, além de penalidades criminais e de obrigagéo de reparar
eventuais danos civis e ambientais.

A estratégia comercial Devedora e sua imagem podem ser afetadas negativamente caso ocorra a impossibilidade de abertura e operagdo de novos restaurantes efou a interdigdo ou o fechamento dos atuais
restaurantes, em decorréncia da néo obtengdo ou ndo renovagéo tempestiva de cadastros, alvards, outorgas, autorizagdes e licengas exigidos, o que poderd impactar negativamente os resultados operacionais da
Devedora, impactando a sua capacidade de pagamento das Debéntures e, por consequéncia, o pagamento dos CRA.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Baixa

O surto de doengas transmissiveis no Brasil e/ ou no mundo, a exemplo da pandemia declarada pela Organizagédo Mundial de Satide (OMS) em razéo da disseminagéo do coronavirus (causador da COVID-19),
provocou e pode vir a provocar novamente um efeito adverso em operagées da Devedora, inclusive paralisando integralmente ou parcialmente os canais de venda da Devedora.

A desaceleragdo econdémica e volatilidade nos mercados de capitais brasileiros e internacionais decorrentes do coronavirus tiveram, e podem continuar a ter no futuro, um efeito adverso relevante sobre a situagéo
financeira da Devedora e sua liquidez, além dos jé mencionados resultados de suas operagdes. Eventual extens@o da pandemia da COVID-19, as respectivas respostas e agdes dos governos federal e estaduais, a
percepgdo de seus efeitos, ou a forma pela qual tal pandemia impactard seus negécios depende de desenvolvimentos futuros, que séo altamente incertos e imprevisiveis, podendo resultar em um efeito adverso
relevante em seus negécios, condigéo financeira, resultados das operagdes e fluxos de caixa g, finalmente, a capacidade da Devedora de continuar operando seus negécios.

Em Tl margo de 2020, a Organizagéo Mundial de Satde (OMS) declarou a pandemia da COVID-19, doenga causada pelo novo coronavirus (Sars-Cov-2). Na prética, a declaragéo significou o reconhecimento pela OMS de
que, desde entdo, o virus se disseminou por diversos continentes com transmissé@o sustentada entre as pessoas. A declaragdo da pandemia da COVID-19 desencadeou severas medidas restritivas por parte de
autoridades governamentais no mundo todo, a fim de tentar controlar o surto, resultando em medidas restritivas relacionadas ao fluxo de pessoas, incluindo quarentena e lockdown, restricées a viagens e transportes
publicos, fechamento prolongado de locais de trabalho, interrupgées na cadeia de suprimentos, fechamento do comércio e redugdo de consumo de uma maneira geral pela populagdo. No Brasil, alguns estados e
municipios, incluindo das localidades em que a Devedora possui lojas, seguiram essas providéncias, adotando medidas para impedir ou retardar a propagagdo da doenga, como restricdo a circulagdo e o isolamento
social, que resultaram no fechamento de shoppings, areas de grande circulagdo, parques e demais espagos publicos. Além disso, essas medidas influenciaram o comportamento da populagéo em geral, resultando na
acentuada queda ou até mesmo na paralisagdo das atividades de companhias de diversos setores, bem como na redugéo drastica de consumo. Seguindo as normas ou recomendagdes editadas pelas autoridades
governamentais, em 20 de margo de 2020, a administragdo da Devedora fechou, temporariamente, os salées de todas as suas unidades no pais, das marcas BURGER KING® e POPEYES LOUISIANA KITCHEN®. Em virtude de
decretos federais, estaduais e municipais emitidos em razdo da pandemia da COVID-19, a Devedora voltou a operar gradualmente suas lojas das marcas BURGER KING® e POPEYES LOUISIANA KITCHEN® no inicio de julho de
2020, com a reabertura de aproximadamente 75% delas. Somente em setembro de 2020, a Devedora voltou a operar com a totalidade de suas lojas abertas.

Em 31 de julho de 2020, o Brasil era um dos focos mundiais de casos de COVID-19 e os estados onde a Devedora possui sua operagdo apresentavam aumento no nimero de casos. A Devedora ndo pode garantir que suas
lojas ndo serdo fechadas novamente em razéo de nova onda da COVID-19, incluindo em razéo da intensificagéo de casos em todo o pais. N&o é possivel prever as consequéncias que isso pode gerar, nem se a Devedora
podera ser obrigada a adotar medidas adicionais em raz&o do aumento no ndmero de casos. Em janeiro de 2021, foram retomadas as medidas restritivas, sobretudo em Séo Paulo e Minas Gerais onde concentra mais de
50% do seu negécio. A partir de margo, porém, com a intensificagéo dos lockdowns, cerca de 40% das suas operagdes foram fechadas, levando a um impacto relevante nas vendas, que atingiram aproximadamente 50%
versus o periodo pré pandemia. No segundo semestre de 2021, o surto da COVID-19 diminuiu, permitindo que os estados e municipios iniciassem um processo de flexibilizagéo das atividades comerciais e retomando o
movimento de mercado.

Dessa forma, os impactos da pandemia da COVID-19 poderdo afetar material e negativamente os negoécios, condig¢do financeira, resultados operacionais, liquidez e fluxos de caixa da Devedora. Para mais informagdes
sobre esses impactos, vide item 2.9 do Formulério de Referéncia. Adicionalmente, uma recesséo e/ou desaceleragdo econdémica global, notadamente no Brasil, incluindo aumento do desemprego e preco das
commodities, pode resultar em: (i) menor atividade comercial e de consumo; e (ii) receio de os consumidores perderem o poder de compra.
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Todos esses fatores podem impactar adversamente o setor de alimentos, diminuir a demanda pelos produtos da Devedora e consequentemente afetar seus resultados.

Além dos riscos mencionados acima, as medidas de restricées a circulag@o impostas a shoppings, lojas, bancos, escritérios, bem como a restrigdo de hordrio de funcionamento, por exemplo, podem dificultar ou
impossibilitar o acesso de seus clientes as suas lojas. A pandemia da COVID-19 também pode impactar significativamente a cadeia de suprimentos da Devedora, se as operagdes dos prestadores de servigos de logistica
da Devedora forem interrompidas, encerradas temporariamente, enfrentarem falta de funciondrios ou sofrerem os efeitos de um agravamento ou de uma nova onda de disseminagdo da COVID-19. Também pode haver
interrupgées ou atrasos em entregas e impactos negativos na precificagdo de produtos da Devedora. Uma eventual restricdo de caixa poderd também afetar as operagdes da Devedora e o cumprimento de suas
obrigagdes com terceiros, inclusive fornecedores ou comprometer o plano de expansdo e abertura de novas lojas.

A partir de margo de 2022, apés a diminui¢éio do surto da COVID-19 e a expanséo do Plano de Vacinagdo para a 3¢ dose da respectiva vacing, a Devedora ainda assim poderd continuar a sofrer impactos materialmente
adversos em seus negoécios como resultado do impacto econdmico nacional e global, incluindo qualquer recessdo, desaceleragdo econémica ou aumento nos niveis de desemprego no Brasil, que j& ocorreram ou
possam vir a ocorrer. A Devedora néo tem conhecimento de eventos compardveis que possam fornecer & Devedora uma orientagéo quanto ao efeito da disseminagdo da COVID-19 e de uma pandemia global e, como
resultado, o impacto final do surto da COVID-19 é altamente incerto.

O surto de COVID-19, observado nos Gltimos dois anos, também levou ao aumento da volatilidade dos mercados financeiros e dos indicadores econdmicos em dmbito nacional e internacional, como taxas de cdmbio e de
juros e spread de crédito. As preocupagdes do mercado poderiam se converter em restrigdes de liquidez e redugéo do acesso & captagdo de recursos tanto no mercado brasileiro quanto internacional. A combinagéo de
fundamentos macroeconémicos enfraquecidos e contragdo do mercado resultante da pandemia de COVID-19 teve, e poderd ter no futuro, um impacto negativo sobre o desempenho da Devedora.

No ano de 2022, assim que iniciado o processo de flexibilizagdo das restrigdes da COVID 19, iniciou no més de margo a Guerra entre a Rassia e a Ucrdnia. Entre os motivos para essa ser uma guerra com grandes efeitos
econdmicos é a reagdo de poténcias mundiais. A invaséo da Russia na Ucrdnia deu inicio a uma série de sangées contra o pais liderado por Vladimir Putin. A maioria das medidas anunciadas faz parte do processo de
boicote de grandes poténcias mundiais. A alta dos pregos também é ajudada pelo fato de que os paises envolvidos na guerra fazem parte da cadeia de suprimentos mundiais, seja como produtoras de commodities ou
como rota para escoamento de produgdes de paises vizinhos.

Néo ajuda também que a economia mundial ndo tenha se recuperado completamente da pandemia.
As cadeias de suprimentos foram afetadas durante a emergéncia de salde pela covid-19, com fechamento ou paralisagao de fabricas e outras formas de produgéo.

Os impactos da pandemia da COVID-19 e o estado de guerra entre Russia e Ucrénia também podem precipitar ou agravar os outros riscos informados no Formuldrio de Referéncia. Para maiores informagées sobre os
impactos da pandemia da COVID-19 sobre os seus negécios, vide item 2.9 do Formuldrio de Referéncia. Até a data do Formuldrio de Referéncia, ndo héa informagées adicionais disponiveis para que pudesse realizar uma
avaliagdo a respeito dos impactos do surto do COVID-19, estado de guerra entre RUssia e Ucréinia em seus negécios, além daquelas apresentadas nos itens 1.2, 2.1, e 2.9 do Formuldrio de Referéncia. Na data deste
Prospecto, n@o é possivel assegurar se, futuramente, tal avaliag@o serd prejudicada ou a extenséo de tais prejuizos, tampouco é possivel assegurar que ndo haverd incertezas materiais na capacidade da Devedora
continuar operando seus negécios. A Devedora néo conseguird garantir que outros surtos regionais e/ou globais néo acontecerdo e, caso acontegam, ndo consegue garantir que serd capaz de tomar as providéncias
necessdrias para impedir um impacto negativo nos seus negécios, o que poderd impactar a sua capacidade de pagamento das Debéntures e, por consequéncia, o pagamento dos CRA.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Baixa

(g) Riscos relacionados a fatores macroeconémicos

A Devedora esta sujeita a extensa legislagéo federal e lual e regulamentagdo de agéncias governamentais responsdveis pela implementagdo de leis e politicas ambientais e de satide no Brasil

A Devedora deve obter licencas para suas instalagdes industriais junto aos érgdos ambientais competentes, que podem criar regulamentagdes adicionais para as operagdes da Devedora ao prescrever padrées
ambientais especificos em suas licengas operacionais.

Alteragdes nessas leis e regulamentos, ou em sua aplicagéo, podem afetar adversamente a Devedora aumentando seus custos de adequagdo e operacionais. Além disso, novas leis e regulamentos adicionais, bem como
interpretagées mais rigorosas das leis e regulamentos existentes, podem exigir investimentos adicionais para a Devedora manter suas operagées em conformidade com a legislagéo, o que pode aumentar os custos e
afetar adversamente os resultados, impactando a sua capacidade de pagamento das Debéntures e, por consequéncia, o pagamento dos CRA.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Maior

LEIA O PROSPECTO E O FORMULARIO DE REFERENCIA ANTES DE ACEITAR A OFERTA, EM ESPECIAL A SECAO FATORES DE RISCO



MATERIAL PUBLICITARIO

FATORES DE RISCO

O Governo Federal exerceu, e continua a exercer, significativa influéncia sobre a economia brasileira. Condigées politicas e econémicas no Brasil, incluindo a atual instabilidade politica e a percepgéo destas
condig¢ées no mercado internacional, podem influenciar adversamente as atividades da Emissora e da Devedora

O Governo Brasileiro intervém frequentemente na economia brasileira e, ocasionalmente, implementa mudangas substanciais na politica e regulamentagdo econémica. As medidas do Governo Brasileiro para controlar a
inflagd@o e implementar outras politicas e regulamentagdes incluem controle sobre pregos e saldrios, desvalorizagdes da moeda, controles sobre o fluxo de capital e limitagdes & importagéo, entre outras. Os negécios,
situacdo financeira e resultado das operagdes da Emissora e da Devedora poderdo ser adversamente afetados por mudangas de politicas publicas ou regulamentagéo, referentes a tarifas puablicas e controles sobre o
cadmbio, bem como por outros fatores, tais como:

. variagées cambiais;

. inflagéo;

. taxas de juros;

. politicas cambiais;

. liquidez disponivel nos mercados internos de capital, crédito e financeiro;

. regulamentos do setor de 6leo e gés, incluindo politicas de prego;

. regulamentos no setor de pagamentos digitais;

. impactos de epidemias e pandemias;

. instabilidade de precgos;

. instabilidade social e politica;

. escassez e racionamento de energia e dgua;

. liquidez do mercado doméstico financeiro e de capitais;

. politica fiscal;

. anulagdo de decisées judiciais transitadas em julgado em processos tributdrios; e
. outros acontecimentos politicos, econémicos, sociais, comerciais e diplomaticos e que ocorram no Brasil ou que afetem o Brasil.

A incerteza acerca das possiveis alteragées em politicas, inclusive no que diz respeito & industria de éleo e gds, e regulamentagées que o Governo brasileiro poderd implementar no futuro, alterando estes ou outros
fatores no futuro podem contribuir para a incerteza do cendrio econémico do Brasil e para uma maior volatilidade no mercado de valores mobiliarios brasileiro e dos valores mobiliGrios emitidos no exterior por empresas
brasileiras, bem como a maior volatilidade do Real. Estes e outros futuros acontecimentos na economia brasileira e na politica governamental podem afetar adversamente os negécios da Emissora e da Devedora, o
resultado de suas operagdes e o valor de mercado das suas agdes. Adicionalmente, o Governo brasileiro poderé aprovar novas regulamentagées que eventualmente poderdo afetar adversamente os negécios da
Emissora e da Devedora.

A imprevisibilidade acerca de mudangas em politicas e regulagdo pelo governo brasileiro pode ser agravada pela instabilidade politica. As crises politicas afetaram e continuam afetando a confianga dos investidores e
do publico em geral e historicamente resultaram em desaceleragdo econdémica e maior volatilidade nos valores mobiliGrios emitidos por empresas brasileiras. Além disso, a instabilidade politica no Brasil vem crescendo
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Apbs o resultado das eleicées de 2022, houve protestos e manifestagdées em massa em todo o Brasil, destacando um eleitorado profundamente polarizado em meio a um clima politico caracterizado pela incerteza
enquanto o pais aguardava a definigdo da agenda politica e econémica do novo governo, o que contribuiu para o aumento de instabilidade macroeconémica e politica. Ainda, em 8 de janeiro de 2023, manifestantes
invadiram prédios do governo em Brasilia, capital do Brasil, incluindo o Congresso, o Supremo Tribunal Federal e o Paldcio do Planalto, o que levou o Supremo Tribunal Federal a ordenar a priséo de participantes e alguns
politicos e resultou em novas investigagdes. NGo esté claro se esse elevado estado de tensdo politica e social se dissipard ou se intensificaré nos préximos meses, o que poderia contribuir para o aumento da instabilidade
macroecondmica e politica.

Além disso, nos Ultimos anos, alguns dos principais politicos do Brasil foram alvo de inquéritos envolvendo corrupgéo, mé conduta da gestéo publica, inclusive por meio de uma Comissdo Parlamentar de Inquérito
instalada para apurar agées no combate & pandemia do COVID-19, bem como o potencial uso indevido de fundos do governo. O resultado potencial destas e de outras investigagdes, bem como possiveis novas
investigagdes envolvendo politicos brasileiros que possam surgir s@o incertos, mas tiveram e ainda podem ter um impacto negativo na percepgéo geral da economia brasileira e, consequentemente, afetaram
adversamente e podem continuam a afetar os negécios, situagéo financeira e resultados operacionais da Emissora e da Devedora, bem como o prego de mercado de suas agoes.

Adicionalmente, ndo podemos prever o escopo, a natureza e o impacto de quaisquer mudangas politicas ou reformas (ou reversées) que o novo governo do presidente eleito implementaré, o que poderia resultar em
mais instabilidade politica e econémica e impactar negativamente o quadro regulatério no qual a Emissora e Devedora opera, o que, por sua vez, pode afetar adversamente seus negécios, condigdo financeira e
resultados operacionais.

A falha do governo brasileiro em implementar as reformas necessdrias pode resultar em redugdo da confianga na situagdo orgamentdria e na posigdo fiscal do governo brasileiro, o que pode resultar em rebaixamentos
da divida soberana do Brasil por agéncias de rating e no aumento do prémio de risco, impactando negativamente a economia brasileira, desvalorizando o real e aumentando a inflagéo e as taxas de juros. A ocorréncia
de qualquer um desses fatores pode afetar adversamente os negécios, resultados operacionais e condigdo financeira da Emissora e da Devedora.

Em complementagdo, em 8 de fevereiro de 2023, o STF decidiu que as decisdes judiciais transitadas em julgado em processos tributdrios individuais poderéo ser anuladas, permitindo, assim, que empresas que obtiveram
o direito de néo recolher determinados impostos sejam responsabilizadas pelo seu pagamento, inclusive pelo pagamento de impostos atrasados, caso o STF posteriormente considerar que o imposto é devido. A Emissora
e da Devedora néio conseguem prever se qualquer beneficio fiscal ou imposto que obteve o direito de ndo pagar seré cobrado ou mesmo cobrado retroativamente, o que, por sua vez, poderia afetar adversamente seus
negocios, situagdo financeira, resultados operacionais e fluxos de caixa e consequentemente afetar negativamente os pagamentos dos CRA.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Maior
Risco de taxa de juros

Risco de taxas de juros é o risco de que o valor justo dos fluxos de caixa futuros de um instrumento financeiro flutue devido a variagées nas taxas de juros de mercado. A exposi¢do da Devedora ao risco de mudangas nas
taxas de juros de mercado refere-se, principalmente, as obrigagées de longo prazo da Companhia sujeitas a taxas de juros varidveis. Em 30 de setembro de 2023, as dividas da Devedora (que compéem o somatoério dos
empréstimos e financiamentos (circulante e néo circulqnte%) eram de R$1.152.641,00 mil, os quais estdo 100% atrelados ao CDI. Alteragées significativas nas taxas de juros podem elevar as despesas financeiras da
Devedora, além de tornar captagdes de recursos para fins de fluxo de caixa e investimentos mais onerosas, e desta forma trazem riscos significativos para os resultados da Devedora consequentemente impactando
negativamente os pagamentos dos CRA.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Média
Risco de Inflagéo

Desde a introdugéo do Real, em 1994, a inflagdo no Brasil foi substancialmente menor do que em periodos anteriores. Entretanto, durante um passado recente, a economia passou por periodos de aumento das taxas de
inflagéio e medidas para conté-la que, combinadas com impactos econémicos e politicos derivados da crise do COVID-19 e a especulagdo sobre possiveis intervengdes governamentais no futuro, tém contribuido para a
incerteza econémica no Brasil e alta volatilidade do mercado de capitais brasileiro. A inflagéo apurada pelo IGP-M (indice Geral de Pregos — Mercado) foi de 5,5% em 2022, 17,8% em 2021 e 23,1% em 2020. A inflagéo apurada
pelo IPCA (indice Nacional de Pregos ao Consumidor Amplo), indice oficial do Governo Brasileiro para estabelecer metas inflaciondrias, foi de 5,8% em 2022, 10,1% em 2021 e 4,5% em 2020. O Brasil poderd apresentar altas
taxas de inflagdo no futuro. As despesas operacionais da Devedora séo basicamente denominadas em Reais e tendem a aumentar com a inflagdo brasileira. Pressées inflaciondrias, devido as baixas taxas de juros e &
desvalorizagdo cambial, também podem afetar a habilidade da Emissora e Devedora de acessar mercados financeiros estrangeiros ou resultar em maior intervengdo governamental na economia, incluindo a adogéo de
politicas governamentais que podem causar danos aos seus negécios ou afetar adversamente o valor de mercado de suas agdes e consequentemente afetar negativamente os pagamentos dos CRA.
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Escala qualitativa de risco: Materialidade Média
Risco de moedas

Durante as Gltimas décadas, o Governo Brasileiro implementou varios planos econémicos e diversas politicas cambiais, incluindo desvalorizagdes repentinas, pequenas desvalorizagbes peridédicas durante as quais a
frequéncia de ajustes variou de didria para mensal, sistemas de flutuagéo de cambio, controle de cdmbio e mercados de cédmbio paralelos. Embora a desvalorizagéo da moeda brasileira a longo prazo seja geralmente
relacionada & taxa de inflagdo no Brasil, verificou-se, historicamente, curtos periodos de oscilagdes significativas nas taxas de cambio, particularmente nos Gltimos 10 anos.

Em 2020, o Real desvalorizou 29% em relagdo ao délar, principalmente devido ao ambiente de baixa taxa de juros em Brasil e condigées dos mercados local e internacional, incluindo os impactos econémicos, politicos e
da pandemia do COVID-19. Em 2021, o Real desvalorizou 7% em relagdo ao délar, principalmente devido & lenta recuperagéo do Brasil da retragdo econémica, o aumento da inflagdo global e os riscos fiscais no pais. Em
2022, a reabertura da economia apds as restricées impostas pela pandemia do coronavirus em 2021, somada aos pacotes de estimulos, & evolugéo das contas publicas e ds politicas de apoio financeiro & populagéo
contribuiram para a melhora do desempenho da economia e resultaram na valorizagdo de 7% do real em relagéo ao délar norte-americano.

Né&o hé garantias de que a taxa de cdmbio se estabilize nos niveis atuais e a taxa de cdmbio pode ser afetada negativamente pelo cendrio econémico e fiscal.

A desvalorizagdo do Real em relagéo ao délar também cria pressdo inflaciondria no Brasil, o que pode prejudicar a Devedora. Essa desvalorizag@o geralmente restringe o acesso aos mercados financeiros internacionais e
pode levar a intervengdo governamental, incluindo a implantagdo de politicas recessivas. As desvalorizagdes também reduzem os valores em délares das distribuigdes de dividendos e do valor de mercado equivalente
em dolares de agbes de emissdo da Devedora. Por outro lado, a valorizagéo do Real em relagdo ao délar pode deteriorar as contas publicas e o balango de pagamentos brasileiro, prejudicando um crescimento
sustentado por exportagdes.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Média
Risco de liquidez dos valores mobiliarios

O mercado para valores mobilidrios emitidos pelas empresas brasileiras é influenciado por condi¢gdes econémicas e de mercado no Brasil e, em graus variados, pelas condi¢gdes de mercado em outros paises, incluindo os
Estados Unidos, outros paises da América Latina e mercados emergentes. Ainda que as condigées econémicas sejam diferentes em cada pais, a reagdo de investidores aos desdobramentos em um desses paises pode
causar flutuagées dos mercados financeiros de outros paises. Os desdobramentos ou as condigbes em outros paises, incluindo os Estados Unidos e alguns paises emergentes, ja afetaram significativamente a
disponibilidade de crédito na economia brasileirg, resultando em saidas considerdveis de recursos e redugdes na quantidade de moeda estrangeira investida no Brasil, bem como acesso limitado a mercados financeiros
internacionais, sendo que tudo isso pode afetar de forma significativa e adversa a capacidade da Devedora de captar recursos a uma taxa de juros aceitdvel ou de obter capital préprio quando e se houver essa
necessidade.

Em 2022, 2021 e 2020, o mercado brasileiro se manteve volatil devido, entre outros fatores, ds incertezas sobre a maior averséo ao risco em relagéio aos paises emergentes, a pandemia do COVID-19 e as incertezas
referentes as condigdes politicas e macroeconémicas do Brasil. Essas incertezas afetaram negativamente o valor de mercado dos valores mobiliérios de emisséo da Devedora. Além disso, a Devedora continua expostas a
distarbios e volatilidades nos mercados financeiros globais devido a seus efeitos no ambiente econémico e financeiro, especialmente no Brasil, como, por exemplo, desaceleragéo da economia, aumento na taxa de
desemprego, reducéo do poder de compra dos consumidores e menor disponibilidade de crédito.

Distarbios ou volatilidades nos mercados financeiros globais, inclusive como resultado do conflito militar entre a Rassia e a Ucrdinia, podem aumentar ainda mais os efeitos adversos no ambiente econémico e financeiro
no Brasil, o0 que poderia ter um efeito negativo sobre os negécios, os resultados das operagdes e a condigdo financeira da Devedora consequentemente impactando negativamente os pagamentos dos CRA.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Média
Riscos relacionados a instabilidade e volatilidade nos mercados financeiros globais

A crise nos mercados financeiros globais e a escassez de crédito no passado resultaram em perda na confianga dos consumidores, aumento na volatilidade dos mercados e redugdo generalizada da atividade
econémica. Uma desaceleragéo econémica poderd afetar materialmente a liquidez, o desempenho dos negécios e/ou a condigéo financeira dos clientes, que por sua vez poderd resultar ndo apenas em menor demanda
por produtos da Devedora, mas também em maior inadimpléncia.
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Em 24 de fevereiro de 2022, foi relatada uma invasdo militar em larga escala na Ucrénia por tropas russas. Desde entéio, os mercados globais tém sofrido volatilidade e ruptura apés o crescimento das tensées geopoliticas
e o inicio do conflito militar entre esses paises. Embora a duragdo e o impacto do conflito militar em curso sejam altamente imprevisiveis, o conflito na Ucrénia levou e pode levar a perturbagées do mercado, incluindo
uma volatilidade significativa nos pregos das commodities, incluindo petréleo bruto e gds natural, o que pode afetar os pregos do GLP e combustiveis derivados de petroleo, e a demanda nos mercados em que atuamos.
Além disso, os governos dos Estados Unidos e de muitos outros paises impuseram sangées econémicas a certos individuos russos, incluindo politicos e entidades corporativas e bancérias russas. Essas sangdes, ou
mesmo a ameaga de novas sangdes, podem fazer com que a RUssia tome contramedidas ou agdes de retaliagdo que podem levar a mais perturbagées do mercado e um aumento nos pregos do petréleo bruto e do gas
natural globalmente, o que pode impactar negativamente os negdcios e operagdes da Devedora.

Adicionalmente, uma eventual nova crise financeira mundial pode afetar negativamente o custo de captagdo e a capacidade de captar recursos futuramente. As crises nos mercados financeiros também podem levar a
uma redugdo na disponibilidade de crédito comercial em fungdo de preocupagdes relacionadas & liquidez das contrapartes. Se os produtos tiverem sua demanda reduzida ou se houver aumento na inadimpléncia de
recebiveis, ou ainda se ndo conseguir realizar empréstimos para os negécios, a condigéo financeira da Devedora e o resultado de suas operagdes podem ser material e adversamente afetados consequentemente
impactando negativamente os pagamentos dos CRA.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Média
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