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PROSPECTO PRELIMINAR

DA OFERTA PUBLICA DE DISTRIBUICAO DE CERTIFICADOS DE RECEBIVEIS IMOBILIARIOS
DA 1972 (CENTESIMA NONAGESIMA SETIMA) EMISSAO, EM ATE 3 (TRES) SERIES, DA

(O opea

OPEA SECURITIZADORA S.A.

Companhia S1 - CVM n° 477
CNPJ n°® 02.773.542/0001-22
Rua Hungria, n® 1.240, 1° andar, conjunto 12, Jardim Europa, CEP 01455-000, S&o Paulo - SP

Lastreados em Créditos Imobiliarios devidos pela

YDUQS

YDUQS PARTICIPACOES S.A.

CNPJ n° 08.807.432/0001-10
Avenida Venezuela, n° 43, 6° andar, Saude, CEP 20081-311, Rio de Janeiro - RJ

Perf: doo total de, iniciall

R$ 700.000.000,00

(setecentos milhdes de reais)

CODIGO ISIN DOS CRI 1 SERIE: BRRBRACRIJZ8

CODIGO ISIN DOS CRI 2 SERIE: BRRBRACRIK00

CODIGO ISIN DOS CRI 32 SERIE: BRRBRACRIK18 It -
Classificacao de risco prelimi da emissdo dos CRI lizada pela Standard & Poor's Ratings do Brasil Ltda. em 3 de outubro de 2023: “brAAA (sf)"*. /\ :ﬁ;}ﬁ:

Autorreguiagao

ANBIMA

Ofertas Publicas

*Esta classificagdo foi realizada em 3 de outubro de 2023, estando as carateristicas deste papel sujeitas a alteracées.

Nivel de concentragéo dos Créditos Imobi os: devedor tnico

A OPEA SECURITIZADORA S.A., inscrita no CNPJ sob o n° 02.773.542/0001-22 (“Emissora”) esta realizando a emissao de, inicialmente, 700.000 (setecentos l) certificados de recebiveis imobiliarios da 1972 (centésima nonagésima sétima) emissao, em até 3 (trés) séries ("CRI 1* Série”,
"CRI 2° Série" e "CRI 3° Série", em conjunto, "CRI"), todos nominativos e escriturais, com valor nominal unitério de R$1.000,00 (mil reais) (*Valor Nominal Unitério"), perfazendo, na data de emissao dos CRI, qual seja, 15 de outubro de 2023 (‘Data de Emissao"), o valor total de, inicialmente,
R$700.000.000,00 (setecentos milhdes de reais) (“Valor Ini da Emissdo”), para distribuicdo pablica nos termos da Resolugdo da Comissao de Valores Mobiliarios ("CVM") n° 160, de 13 de julho de 2022, conforme alterada (“Resolugdo CVM 160°), e da Resolugio da CVM n° 60, de
23 de dezembro de 2021, conforme alterada (‘Resolugéo CVM 60, sob o regime de garantia firme de colocacéo para o Valor Inicial da Emisséo ("Oferta”), observado que a quantidade de CRI inicialmente ofertada podera ser aumentada em até 25% (vinte e cinco por cento), ou seja, em até
175.000 (cento e setenta e cinco mil) CRI (CRI Adicionais”), equivalente a, na Data de Emissao, R$175.000.000,00 (cento e setenta e cinco milhdes de reais),nos termos do artigo 50 da Resolugio CVM 160, nas mesma condices dos CRI inicialmente ofertados, a critério da Emissora, conforme
decisao conjunta com os Coordenadores e com a Devedora (“Opgao de Lote Adicional*), totalizando até RS RS 875.000.000,00 (oitocentos e setenta e cinco milhdes de reais). A alocagéo dos CRI entre os CRI 12 Série, o5 CRI 27 Série e os CRI 3* Série serd realizada no Sistema de Vasos Comunicantes
(conforme definido abaixo), com base na demanda apurada no Procedimento de Bookbuilding (conforme definido abaixo). Ressalvadas as hipoteses de resgate antecipado dos CRI, nos termos previstos neste Prospecto, os CRI 12 Série e os CRI 2° Série terdo prazo de vencimento de 1.828 (mil
oitocentos e vinte e oito) dias contados da Data de Emissao, vencendo-se, portanto, em 16 de outubro de 2028 e os CRI 3 Série terdo prazo de vencimento de 2.557 (dois mil quinhentos e cinquenta e sete) dias contados da Data de Emissao, vencendo-se, portanto, em 15 de outubro de 2030.
Para mais informagaes sobre a Data de Vencimento dos CRI, veja o item 2.6 da Secéo "2. Principais Caracteristicas da Oferta dos CRI", na pagina 2 deste Prospecto. O Valor Nominal Unitario (ou saldo do Valor Nominal Unitario, conforme aplicavel) dos CRI 1* Série e dos CRI 2° Série
néo sera objeto de atualizagao monetaria. O Valor Nominal Unitario (ou o saldo do Valor Nominal Unitario, conforme aplicavel) dos CRI 3* Série sera atualizado monetariamente pela variagao do IPCA (conforme definido abaixo), conforme formula prevista no Termo de Securitizagao (*Valor
Nominal Unitario Atualizado”). Para mais informagges sobre a formula de Atualizagéo Monetria, veja o item 2.6 da Segéo"2. Principais Caracteristicas da Oferta dos CRI", na pagina 2 deste Prospecto. Sobre o Valor Nominal Unitario ou o saldo do Valor Nominal Unitério, conforme o
caso, dos CRI 12 Série, incidirao juros brios prefixados, aum inado percentual fixo ao ano a ser definido de acordo com o Procedimento de Bookbuilding, limitado & maior taxa entre”()" e “(i)" a seguir (*Taxa Teto da 12 Série’): (i) o percentual correspondente
a respectiva taxas médias diarias do DI - Depésito Interfinanceiro de um dia, “over extra-grupo”, expressas na forma percentual ao ano, base 252 (duzentos e cinquenta e dois) Dias Uteis (“Taxa DI"), conforme cotagao do Gltimo prego verificado no fechamento do Dia Util imediatamente anterior
4 data de realizagao do Procedimento de Bookbuilding, base 252 (duzentos e cinquenta e dois) Dias Uteis, divulgado pela B3 S.A. - BRASIL, BOLSA, BALCAO - BALCAO B3 (‘B3") em sua pagina na intemet, correspondente ao contrato futuro com vencimento em 1° de janeiro de 2028, acrescida
exponencialmente de sobretaxa (spread) de 0,80% (oitenta centésimos por cento) ao anoj e (i) 11,25% (onze inteiros e vinte e cinco centésimos por cento) a0 ano base 252 (duzentos e cinquenta e dois) Dias Uteis (‘Remuneragao dos CRI 1° Série”). A Remuneracao dos CRI 1° Série ser calculada
de forma exponencial e cumulativa pro rata temporis por Dias Uteis decorridos, com base em um ano de 252 (duzentos e cinquenta e dois) Dias Uteis, incidentes sobre o Valor Nominal Unitario ou sobre o saldo do Valor Nominal Unitario dos CRI 12 Série, desde a Data de Inicio da Rentabilidade
(conforme definido abaixo) dos CRI 12 Serie ou a Data de Pagamento da Remuneracao (conforme definido abaixo) dos CRI 12 Série imediatamente anterior (inclusive), o que ocorrer primeiro, até a data de seu efetivo pagamento e pagos ao final de cada Periodo de Capitalizagao, de acordo com
a fermula prevista no Termo de Securitizago. Sobre o Valor Nominal Unitério ou o saldo do Valor Nominal Unitério, conforme o caso, dos CRI 2° Série,incidirao juros remuneratérios correspondentes  variagao acumulada de 100% (cem por cento) da Taxa DI, acrescido exponencialmente de
uma sobretaxa (spread) a ser definida no Procedimento de Bookbuilding e limitada a 0,90% (noventa centésimos por cento) ao ano, base 252 (duzentos e cinquenta e dois) Dias Uteis (*Taxa Teto da 2° Série” e 40 dos CRI 2° Série”). A dos CRI 22 Série seré calculada de
forma exponendial e cumulativa pro rata temporis por Dias Uteis decorridos, com base em um ano de 252 (duzentos e cinquenta e dois) Dias Uteis, incidentes sobre o Valor Nominal Unitario ou sobre o saldo do Valor Nominal Unitario dos CRI 2%, desde a Data de Inicio da Rentabilidade dos CRI
2% ou a Data de Pagamento da Remuneragao dos CRI 2* imediatamente anterior (inclusive), até a data de seu efetivo pagamento, de acordo com a férmula prevista no Termo de Securitizagéo. Sobre o Valor Nominal Unitério Atualizado dos CRI 3% Série incidiréo juros remuneratorios equivalentes

aum determinado percentual, a ser definido em de a0 maior valor entre ()" e “(ii)" a seguir ("Taxa Teto da 3° Série’, em conjunto com a Taxa Teto da 1° Série e a Taxa Teto da 2° Série, as "Taxa Teto da Remuneragao”): (i) a taxa percentual ao ano,
base 252 (duzentos e cinquenta e dois) Dias Uteis, das Notas do Tesouro Nacional - Série B “Tesouro \PCA + com Juros Semestrais", com vencimento em 15 de agosto de 2030 ('NTN-B 30"), utilizando-se a cotagao indicativa divulgada pela Associacéo Brasileira das Entidades dos Mercados
Financeiro e de Capitais ("ANBIMA") em sua pagina na rede mundial de br), no fechamento do Dia Util anterior a data da realizacéo do de acrescida de sobretaxa (spread) de 0,80% (oitenta centésimos

por cento) a0 ano, base 252 (duzentos e cinquenta e dois) Dias Uteis; e (i) 5,90% (dinco inteiros ¢ noventa centésimos por cento) ao ano, base 252 (duzentos e cinguenta e dois) Dias Uteis ("Remuneragéo dos CRI 3* Sérle” ¢, em conjunto com a Remuneraio dos CRI 12 Sére e Remuneragdo
dos CRI 27 Série, "Remuneragao”), incidentes desde a Data de Inicio da Rentabilidade dos CRI 3* Série ou Data de Pagamento da Remuneracao dos CRI 3¢ Série imediatamente anterior (inclusive), até a data de seu efetivo pagamento, de acordo com a formula prevista no Termo de Securitizagéo.
Para mais informacdes sobre a Remuneragao, veja o item 2.6 da Secao"2. Principais Caracteristicas da Oferta dos CRI", na pagina 2 deste Prospecto. Os CRI serdo depositados para: (i) distribuicao no mercado primério por meio do MDA - Médulo de Distribuicao de Ativos, administrado
& operacionalizado pela B3, sendo a distribuigéo dos CRI liquidada financeiramente por meio da B3; e (i) negociagao, no mercado secundario, observado o disposto no Termo de Securitizagao, por meio do CETIP21 - Titulos e Valores Mobiliarios, ambiente de negociagao secundaria de titulos
valores mobiliarios administrado e operacionalizado pela B3, sendo as des liquidadas 05 CRI eletronicamente na B3. Nao obstante o disposto acima, nos termos do artigo 86, inciso ll, da Resolugéio CVM 160, combinado com o artigo 4°, paragrafo dnico,
do Anexo Normativo | da Resolugao CVM 60, os CRI poderao ser liviemente negociados entre investidores qualificados, assim definidos no artigo 12 da Resolugao CVM n° 30, de 11 de maio de 2021, conforme alterada (‘Investidores Qualificados" ou “Investidores"). Desde que observados os
requisitos da Resolugao CVM 160 e, em especial, o disposto no artigo 33, paragrafos 10 e 11, e artigo 4°, parégrafo Gnico, do Anexo Normativo |, ambos da Resolugéo CVM 60, os CRI somente poderdo ser negociados no mercado secundario entre o piiblico investidor em geral, apds o decurso
de 6 (seis) meses da data de encerramento da Oferta. Os CRI tém como lastro os créditos considerados imobiliarios em funcao de sua destinacao, oriundos das debéntures simples, nao conversiveis em acdes, da espécie quirografaria, em até 3 (trés) séries, da 9° (nona) emissdo da Ydugs

Ges S.A. (‘Créditos e "Devedora’, . emitidas nos termos do “Instrumento Particular de Escritura da 9° (Nona) Emissdo de Debénture Simples, Nao Conversiveis em Acdes, da Espécie Quirografdria, Em Até 3 (trés) Séries para Colocagdo Privada, da Ydugs
Participagbes SA”, celebrado em 3 de outubro de 2023 entre a Devedora e a Emissora (“Escritura de Emissao). A Emissora instituiu regime fiduciario sobre os Créditos do Patrimonio Separado (conforme definido abaixo), nos termos dos artigos 25 e 26 da Lei n° 14430, de 3 de agosto de 2022,
conforme em vigor (Lei n° 14:430°) e do atigo 2%, incio Vil do Suplemento A 3 Resolugdo CVM 60 (Regime Fiducidrio). O objeto do Regime Fiducirio foidestacado do patrimonio da Emissora  passaré 2 consitu o paimonio separado dstinto, que 1o se confunde com o da Emissora
(*Patriménio Separado”), d a0 pagamento dos CRI e das demais obrigagdes relativas ao Patriménio Separado, nos termos do artigo 27 da Lei n° 14.430. Os CRI ndo contardo com reforcos de crédito estruturais ou de terceiros. A distribuigéo dos CRI sera intermediada
pela XP INVESTIMENTOS CORRETORA DE CAMBIO, TITULOS E VALORES MOBILIARIOS S.A., inscrita no CNPJ sob o n° 02.332.886/0011-78, na qualidade de instituigao intermediaria lider da Oferta (‘Coordenador Lider” ou “XP*), BTG PACTUAL INVESTMENT BANKING LTDA., inscrito no
CNPJ s0b 0 n° 46.482.072/0001-13 (‘BTG Pactual®), pelo BANCO ITAU BBA S.A., inscrito no CNPJ sob o n° 17.298.092/0001-30 (‘Itat BBA"), BANCO SANTANDER (BRASIL) S.A., inscrito no CNPJ sob o n° 90.400.888/0001-42 (*Santander"), e UBS BRASIL CORRETORA DE CAMBIO, TITULOS
E VALORES MOBILIARIOS S.A., inscrito no CNPJ sob o n° 02.819.125/0001-73 (‘UBS BB, e conjuntamente com o Coordenador Lider, BTG Pactual, Itaii BBA e Santander, “Coordenadores’), na qualidade de instituicges intermediarias coordenadoras da Oferta. Os CRI serdo distribuidos,
exclusivamente, a Investidores Qualificados;

0S INVESTIDORES DEVEM LER ATENTAMENTE E INTEGRALMENTE O PRESENTE PROSPECTO PRELIMINAR, PRINCIPALMENTE A SECAO “FATORES DE RISCO”, NAS PAGINAS 20 A 56 DESTE PROSPECTO, PARA AVALIAGAO DOS RISCOS QUE DEVEM SER CONSIDERADOS ANTES DE
INVESTIR NOS CRI. O REGISTRO DA PRESENTE OFERTA PUBLICA DE DISTRIBUIGAO NAO IMPLICA, POR PARTE DA CVM, GARANTIA DE VERACIDADE DAS INFORMACOES PRESTADAS OU JULGAMENTO SOBRE A QUALIDADE DA EMISSORA E/OU DA DEVEDORA DO LASTRO DOS
TITULOS EMITIDOS, NEM COMO SOBRE OS CRI A SEREM DISTRIBUIDOS. OS VALORES MOBILIARIOS OBJETO DA PRESENTE OFERTA ESTAO EXPOSTOS PRIMORDIALMENTE AO RISCO DE CREDITO DA DEVEDORA DO TiTULO QUE COMPOE SEU LASTRO, UMA VEZ QUE FOI
INSTITUIDO REGIME FIDUCIARIO SOBRE O REFERIDO TiTULO. EXISTEM RESTRIGOES QUE SE APLICAM A REVENDA DOS VALORES MOBILIARIOS CONFORME DESCRITAS NA SECAO 7 “RESTRICOES A DIREITOS DE INVESTIDORES NO CONTEXTO DA OFERTA". O PROSPECTO
PRELIMINAR ESTA E O vuosv:c'ru DEFINITIVO ESTARA DISPONIVEL NA PAGINA DA REDE MUNDIAL DE COMPUTADORES DA EMISSORA, DOS C DA CVM EDAB3. E O RECEBIMENTO DE RESERVAS, A PARTIR DE 11 DE OUTUBRO DE 2023. AS
INTENGOES DE APOS O INICIO DO PERIODO DE DISTRIBUICAO CONFORME OS TERMOS E CONDICOES DA OFERTA. AS INFORMACOES CONTIDAS NESTE PROSPECTO PRELIMINAR E NOS DOCUMENTOS DA OFERTA NAO
FORAM ANALISADAS PELA comssno DE VALORES MOBII.IARIOS CVM. EXISTEM RESTRIGOES QUE SE APLICAM A REVENDA DOS VALORES MOBILIARIOS CONFORME DESCRITAS NO ITEM 7.1.

A OLIVEIRA TRUST DISTRIBUIDORA DE TITULOS E VALORES MOBILIARIOS S.A., instituicéo financeira, com filial na Cidade de Sao Paulo, Estado de Sao Paulo, na Rua Joaquim Floriano, n.2 1052, 13° andar, Sala 132 - parte, CEP 04.534-004, inscrita no CNPJ/ME sob o n.© 36.113.876/0004-34
(“Agente Fiduciario®), foi nomeada para representar, perante a Securitizadora e quaisquer terceiros, os interesses da comunhao dos Titulares de CRI (conforme definido neste Prospecto).

Foi requerido o registro automatico da Oferta perante a CVM foi realizado 4 de outubro de 2023.

DE ACORDO COM AS REGRAS E PROCEDIMENTOS PARA CLASSIFICACAO DE CRI N® 5, DE 2 DE JANEIRO DE 2023, DA ANBIMA, OS CRI SAO CLASSIFICADOS COMO: (1) CATEGORIA: “CORPORATIVOS’, O QUE PODE SER VERIFICADO NA SECAO "DESTINAGAO DE RECURSOS" DO PROSPECTO
PRELIMINAR, NOS TERMOS DO ARTIGO 4°, INCISO |, ITEM “A”, DAS REFERIDAS REGRAS E PROCEDIMENTOS; (Il) CONCENTRACAO: "CONCENTRADO", UMA VEZ QUE OS CREDITOS IMOBILIARIOS SAO DEVIDOS 100% (CEM POR CENTO) PELA DEVEDORA, NOS TERMOS DO ARTIGO 4°, INCISO I,
ITEM “B”, DAS REFERIDAS REGRAS E PROCEDIMENTOS; (I1l) TIPO DE SEGMENTO: “IMOVEL COMERCIAL’, CONSIDERANDO QUE OS RECURSOS SERAO DESTINADOS A DETERMINADOS EMPREENDIMENTOS IMOBILIARIOS COMERCIAIS, O QUE PODE SER VERIFICADO NA SEGAO “DESTINAGAO
DE RECURSOS" DO PROSPECTO PRELIMINAR, NOS TERMOS DO ARTIGO 4°, INCISO Ill, ITEM “E", DAS REFERIDAS REGRAS E PROCEDIMENTOS; E (IV) TIPO DE CONTRATO COM LASTRO: "VALORES MOBILIARIOS REPRESENTATIVOS DE DIVIDA”, UMA VEZ QUE OS CREDITOS IMOBILIARIOS
DECORREM DAS DEBENTURES, OBJETO DA ESCRITURA DE EMISSAO, NOS TERMOS DO ARTIGO 49, INCISO IV, ITEM "C”, DAS REFERIDAS REGRAS E PROCEDIMENTOS. ESTA CLASSIFICAGAO FOI REALIZADA NO MOMENTO INICIAL DA OFERTA, ESTANDO AS CARATERISTICAS DESTE PAPEL
SUJEITAS A ALTERAGOES.
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2. PRINCIPAIS CARACTERISTICAS DA OFERTA

NOS TERMOS DO §3° DO ARTIGO 17 E DO ITEM 2 DA SECAO “INFORMACOES DO PROSPECTO” DO “ANEXO E” DA
RESOLUCAO CVM 160, SEGUE ABAIXO BREVE DESCRICAO DA OFERTA. O SUMARIO ABAIXO NAO CONTEM TODAS AS
INFORMAGOES SOBRE A EMISSAO, A OFERTA E OS CRI.

RECOMENDA-SE AO INVESTIDOR, ANTES DE TOMAR SUA DECISAO DE INVESTIMENTO, A LEITURA CUIDADOSA DESTE
PROSPECTO PRELIMINAR, INCLUSIVE SEUS ANEXOS, DO TERMO DE SECURITIZAGAO E DO FORMULARIO DE REFERENCIA
DA EMISSORA, COM ESPECIAL ATENGCAO A SECAO “FATORES DE RISCO” NAS PAGINAS 20 A 56 DESTE PROSPECTO
PRELIMINAR. RECOMENDA-SE AOS INVESTIDORES INTERESSADOS QUE CONTATEM SEUS CONSULTORES JURIDICOS E
FINANCEIROS ANTES DE INVESTIR NOS CRI.

2.1. Breve Descricdo da Oferta

Nos termos do artigo 26, inciso VI, b, da Resolucdo CVM 160, a Emissora realizard a sua 1972 (centésima nonagésima sétima)
emissao de certificados de recebiveis imobiliarios, em até trés séries, da Emissora, inicialmente, de 700.000 (setecentos mil) CRI,
observado que (i) a quantidade dos CRI podera ser aumentada em razdo do exercicio da Opcdo de Lote Adicional, podendo
chegar, neste caso, a quantidade de até 875.000 (oitocentos e setenta e cinco mil) CRI; e (ii) a alocacdo dos CRI entre as Séries
ocorrera de acordo com o do Sistema de Vasos Comunicantes (conforme definido abaixo), conforme Procedimento de
Bookbuilding. Nao ha subordinacdo entre as séries. Os CRI serdo lastreados em todos e quaisquer direitos creditérios, principais e
acessorios, devidos pela Devedora, em razdo das Debéntures da 92 (nona) emissdo da Devedora. A Oferta sera coordenada pelos
Coordenadores, nos termos do “Contrato de Estruturagdo, Coordenagdo e Distribuicdo Publica de Certificados de Recebiveis
Imobilidrios, em Regime de Garantia Firme de Colocacéo, em até 3 (trés) Séries, da 197 (centésima nonagésima sétima) Emisséo da
Opea Securitizadora S.A. Lastreados em Créditos Imobilidrios Devidos pela Ydugs Participagées S.A." celebrado entre a Emissora, os
Coordenadores e a Devedora (“Contrato de Distribuicdo”).

Os CRI serdo objeto de distribuicdo publica no mercado brasileiro de capitais, a qual sera objeto de registro pela CVM por meio
do rito automatico de distribuicdo, nos termos do artigo 26, inciso VIII, item “b", da Resolugdo CVM 160, sob regime de Garantia
Firme de colocacdo para o Valor Inicial da Emissdo. Nao sera admitida a distribuicdo parcial dos CRI, tendo em vista que os CRI
inicialmente ofertados (sem considerar os CRI Adicionais) serdo colocados sob o regime de Garantia Firme. Os CRI Adicionais
serdo distribuidos em regime de melhores esforcos de colocacao.

Os Coordenadores organizardo procedimento de coleta de intengdes de investimento nos CRI, com recebimento de reservas
durante o Periodo de Reservas, sem lotes minimos ou maximos, nos termos do artigo 61, paragrafo segundo da Resolu¢do CVM
160, para verificagdo da existéncia de demanda, bem como a definicdo (i) da taxa da remuneracdo dos CRI 12 Série, dos CRI 22
Série e dos CRI 32 Série e, consequentemente, das Debéntures da 12 Série, das Debéntures da 22 Série e das Debéntures da 32 Série;
(ii) do nimero de séries dos CRI, e, consequentemente, do nimero de séries de Debéntures que serdo emitidas, sendo certo que
qualquer uma das séries podera ser cancelada; e (iii) do volume total da 12 Série, 22 Série e 32 Série, e, consequentemente,
da quantidade de Debéntures da 12 Série, Debéntures da 22 Série e Debéntures da 32 Série, em Sistema de Vasos Comunicantes.

2.2. Apresentacdo da Securitizadora

ESTE SUMARIO E APENAS UM RESUMO DAS INFORMAGOES DA EMISSORA, DE MODO QUE, AS SUAS INFORMAGOES
COMPLETAS ESTAO NO SEU FORMULARIO DE REFERENCIA. LEIA-O ANTES DE ACEITAR A OFERTA.

QUANTO AO FORMULARIO DE REFERENCIA DA EMISSORA, ATENTAR PARA O FATOR DE RISCO “AUSENCIA DE
DILIGENCIA LEGAL DAS INFORMAGCOES DO FORMULARIO DE REFERENCIA DA EMISSORA E DO FORMULARIO DE
REFERENCIA DA DEVEDORA E AUSENCIA DE OPINIAO LEGAL RELATIVA AS INFORMAGOES DO FORMULARIO DE
REFERENCIA DA EMISSORA E DO FORMULARIO DE REFERENCIA DA DEVEDORA"”, CONSTANTE DA SECAO “FATORES DE
RISCO”, NA PAGINA 20 DESTE PROSPECTO.

Breve Historico da Emissora

A Emissora foi constituida em setembro de 1998 sob a denominagao FINPAC Securitizadora S.A., em novembro de 2000, a Emissora
passou a ser denominada SUPERA Securitizadora S.A., em abril de 2001, Rio Bravo Securitizadora S.A., em maio de 2008, RB Capital
Securitizadora Residencial S.A., em junho de 2012, RB Capital Companhia de Securitizagdo, operando sob esta razdo social até 09
de abril de 2021.

Em 09 de abril de 2021, a Yawara, sociedade investida de um fundo gerido pelo grupo Jaguar Growth Partners, adquiriu a totalidade
das a¢des de emissdo da Emissora. Na mesma data, a denominagdo da Emissora foi alterada para RB SEC Companhia de Securitizagao.
Por fim, em 07 de outubro de 2021, a Emissora teve sua denominagdo social alterada para Opea Securitizadora S.A, pela
qual permanece até a presente data.

A Opea Securitizadora S.A. realizou 34 emissées de certificados de recebiveis imobiliarios e 9 emissdes de certificado de recebiveis
do agronegdcio em 2023, e auferiu um resultado bruto de R$ 6.470 mil até 30 de junho de 2023.

Informacoes Financeiras da Emissora

O capital social esta dividido em 8.401.200 acdes (7.927.248
Capital Social Total em 31 de dezembro de 2021), ordinarias nominativas, sem
(Data base 30 de junho de 2023) valor nominal, no montante de R$ 22.999 (R$ 22.999 em
31 de dezembro de 2022), totalmente integralizado.

O Patrimoénio Liquido é R$82.881.000,00 (oitenta e dois
milhdes, oitocentos e oitenta e um mil reais), em 30 de
junho de 2023.

Patrimonio Liquido da Emissora
(Data base 30 de junho de 2023)

Acionistas com mais de 5% de Participacdo no Capital Social | Opea Holding S.A. é a Unica acionista da companhia.
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Ofertas Publicas Realizadas

Numero total de Ofertas emitidas de valores mobiliarios

ainda em circulagdo (data base 30 de junho de 2023): 759

Saldo Devedor das Ofertas Publicas mencionadas no

item anterior (data base 30 de junho de 2023): R$ 77.570.000.000,00

Percentual das Ofertas Puiblicas emitidas com patrimonio

separado (data base 31 de dezembro de 2022): 100%

Percentual das Ofertas Publicas emitidas com coobrigacao

da Emissora (data base 31 de dezembro de 2022): 0%

Pendéncias Judiciais e Trabalhistas

A descrigao dos processos judiciais, administrativos ou arbitrais, que ndo estejam sob sigilo, em que a Emissora ou suas controladas
sejam parte, e considerados relevantes para os negdcios da Emissora ou de suas controladas, constam do item 4.3 e seguintes do
Formulario de Referéncia da Emissora, ressalvado, entretanto, que ndo ha pendéncias judiciais e trabalhistas.

Principais Fatores de Risco da Emissora

Os 5 (cinco) principais fatores de risco relativos a Emissora e suas atividades estdo descritos na Se¢do “Fatores de Risco”, na pagina
20 deste Prospecto, sendo eles: “Registro da CVM"; "Risco relacionado a perda ou alteracéo de incentivos fiscais para aquisicGo dos

u, n

CRI"; "Originacdo de Novos Negdcios e Redugdo na Demanda por Certificados de Recebiveis”; "Crescimento da Emissora e seu
Capital"; e "A Importdncia de uma Equipe Qualificada".

2.3. Informacdes que a Emissora deseja destacar sobre os CRI em relacdo aquelas contidas no Termo de Securitizacdo

(i) Nao seréo constituidas garantias especificas, reais ou pessoais, sobre os CRI;

(ii) Os CRI serdo objeto de oferta publica de distribuicdo com garantia firme de colocagdo para o Valor Inicial da Emisséo, sendo
que o Lote Adicional sera distribuido sob o regime de melhores esforcos de colocagdo, observadas as condi¢des e plano de
distribuicdo estabelecidos no Contrato de Distribuicao; e

(iii) A Emissora é responsavel pela veracidade, consisténcia, qualidade e suficiéncia das informacdes prestadas em relacdo a Oferta.

2.4. |dentificacdo do publico-alvo

A Oferta sera destinada a Investidores Qualificados, conforme definidos no artigo 12 Resolugéo da CVM n° 30, de 11 de maio de
2021 ("Resolucdo CVM 30" e “Investidores”, respectivamente), sendo que poderd ser admitida a participacdo de “Pessoas
Vinculadas”, assim descritas no item 8.4. deste Prospecto, conforme definidas pelo inciso XVI do artigo 2° da Resolu¢do CVM 160.

2.5. Valor Total de Oferta

Serdo emitidos, inicialmente, 700.000 (setecentos mil) CRI, equivalente a, na Data de Emissdo, R$ 700.000.000,00 (setecentos
milhdes de reais), observado que a quantidade de CRI originalmente ofertada podera ser aumentada em até 25% (vinte e cinco
por cento) conforme o exercicio, total ou parcial, da Opgéo de Lote Adicional, podendo chegar, neste caso, a quantidade de até
875.000 (oitocentos e setenta e cinco mil) CRI, equivalente a, na Data de Emissdo, R$ 875.000.000,00 (oitocentos e setenta e cinco
milhdes de reais), sendo que a alocacdo dos CRI entre as Séries ocorrera de acordo com o Sistema de Vasos Comunicantes,
conforme Procedimento de Bookbuilding. A Emissora, conforme decisdo conjunta com os Coordenadores e com a Devedora,
podera optar por aumentar em até 25% (vinte e cinco por cento) a quantidade dos CRI originalmente ofertada, correspondendo
a um aumento de até 175.000 (cento e setenta e cinco mil) CRI, equivalente a, na Data de Emissdo, R$ 175.000.000,00 (cento e
setenta e cinco milhdes de reais), nos termos do artigo 50 da Resolu¢do CVM 160, nas mesmas condi¢des dos CRI inicialmente
ofertados. A oferta dos CRI oriundos do eventual exercicio de Opcdo de Lote Adicional serd conduzida pelos Coordenadores sob
o regime de melhores esforcos de colocagao.

2.6. Em relacdo a cada série, informar, caso aplicavel:

Os CRI serdo emitidos em até trés séries, em Sistema de Vasos Comunicantes, com as caracteristicas abaixo. Ndo ha qualquer
subordinacgdo entre as séries.

Valor Nominal Unitario Os CRI tém Valor Nominal Unitario de R$ 1.000,00 (mil reais), na Data de Emissdo.

Quantidade dos CRI Serdo emitidos, inicialmente, 700.000 (setecentos mil) CRI, observado que a quantidade de
CRI originalmente ofertada poderéd ser aumentada em até 25% (vinte e cinco por cento)
conforme o exercicio, total ou parcial, da Opcédo de Lote Adicional, podendo chegar, neste
caso, a quantidade de até 875.000 (oitocentos e setenta e cinco mil) CRI, sendo que a
alocacdo dos CRI entre as Séries ocorrera de acordo com o Sistema de Vasos Comunicantes,
conforme Procedimento de Bookbuilding.

Opcao de Lote Adicional A Emissora, conforme decisdo conjunta com os Coordenadores e com a Devedora, podera optar
por aumentar em até 25% (vinte e cinco por cento) a quantidade dos CRI originalmente ofertada,
correspondendo a um aumento de até 175.000 (cento e setenta e cinco mil) CRI, equivalente a,
na Data de Emissdo, R$ 175.000.000,00 (cento e setenta e cinco milhdes de reais), nos termos
do artigo 50 da Resolucdo CVM 160, nas mesmas condicdes dos CRI inicialmente ofertados.
A oferta dos CRI oriundos do eventual exercicio de Opcdo de Lote Adicional sera conduzida
pelos Coordenadores sob o regime de melhores esforcos de colocagao.

Cadigo ISIN dos CRI 12 Série BRRBRACRIJZ8
Cédigo ISIN dos CRI 22 Série BRRBRACRIKOO
Cédigo ISIN dos CRI 32 Série BRRBRACRIK18
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Classificacao de Risco

A Devedora contratou a Agéncia de Classificagdo de Risco para emissdo de relatério de
classificacdo de risco dos CRI no ambito desta Emissdo. A nota de classificagdo de risco sera
objeto de revisdo trimestral (ou na menor periodicidade possivel, em caso de alteragdo da
norma aplicavel), durante toda a vigéncia dos CRI, tendo como base a data de elaboracdo
do primeiro relatério definitivo, nos termos do artigo 33, paragrafo 11°, da Resolugdo CVM 60.
A Emissora devera colocar os respectivos relatérios a disposicdo do Agente Fiduciario dos CRI,
para a revisdo periddica, conforme previsto no Termo de Securitizagdo, da B3 e dos Titulares dos
CRI em até 3 (trés) Dias Uteis contados do seu recebimento e, no mesmo prazo, dara a ampla
divulgacdo ao mercado sobre a classificacdo de risco atualizada por meio do site de Relagdes
com Investidores da Emissora https://app.opeacapital.com/pt/emissoes (neste website, clicar
em "Pesquisar emissdes”, buscar um dos Cédigo ISIN dos CRI, clicar em "Ydugs” e clicar no
relatério de Rating em “Downloads Répidos”) .. Durante todo o prazo de vigéncia dos CRI,
a Emissora deverd (i) as expensas da Devedora, manter contratada a Agéncia de
Classificacdo de Risco para a atualizagdo trimestral da classificacdo de risco (ou na menor
periodicidade possivel, em caso de alteracdo da norma), observada a possibilidade de
substituicdo da Agéncia de Classificacdo de Risco por outra agéncia de classificacdo de risco,
desde que seja a Moody's Local Brasil ou a Fitch Ratings; e (ii) manter atualizado o relatério
de avaliacdo (rating) dos CRI objeto da Oferta, bem como dar ampla divulgacdo de tal
avaliacdo ao mercado, nos termos do Coédigo ANBIMA, devendo, ainda, fazer com que a
Agéncia de Classificacdo de Risco permaneca contratada para a emissdo de relatérios
trimestrais durante toda a vigéncia dos CRI, e entregar tais relatérios a CVM nos termos da
regulamentacéo aplicavel.

Classificacao dos CRI

Nos termos do artigo 4° das “"Regras e Procedimentos ANBIMA do Cédigo de Ofertas Publicas
- Classificagdo de CRI e CRA", atualmente vigente, conforme emitido pela ANBIMA, os CRI
sdo classificados como (i) Categoria: “"Corporativos”; (ii) Concentracdo: “Concentrados”;
(iii) Tipo_de Segmento: “Imoével Comercial”; e (iv) Tipo de Contrato com Lastro: “Valor
Mobilidrio Representativo de Divida.

Data de Emissao

Significa a data de emisséo dos CRI, qual seja, 15 de outubro de 2023.

Prazo de Vigéncia e Data
de Vencimento dos CRI

Ressalvadas as hipdteses de resgate antecipado da totalidade dos CRI, nos termos do Termo
de Securitizacdo, (i) os CRI 12 Série e os CRI 22 Série terdo prazo de vencimento de 1.828
(mil oitocentos e vinte e oito) dias contados da Data de Emissdo, vencendo-se, portanto, em
16 de outubro de 2028 (“Data de Vencimento dos CRI 12 Série” e "Data de Vencimento dos
CRI 22 Série"); e (ii) os CRI 32 Série terdo prazo de vencimento de 2.557 (dois mil quinhentos
e cinquenta e sete) dias contados da Data de Emissdo, vencendo-se, portanto, em 15 de
outubro de 2030 (“Data de Vencimento dos CRI 32 Série”, em conjunto com a Data de
Vencimento dos CRI 12 Série e a Data de Vencimento dos CRI 22 Série, "Datas de
Vencimento”).

Ambiente para Depésito,
Distribuicao, Negociacao,
Custodia Eletronica e
Liquidacdo Financeira

B3.

Atualizacdo Monetaria dos CRI
12 Série e dos CRI 22 Série

O Valor Nominal Unitario (ou saldo do Valor Nominal Unitario, conforme aplicavel) dos
CRI 12 Série e dos CRI 22 Série néo serdo objeto de atualizagdo monetaria.

Atualizacao Monetaria
dos CRI 32 Série

O Valor Nominal Unitario ou o saldo do Valor Nominal Unitério, conforme o caso, dos
CRI 32 Série serdo atualizados monetariamente pela variacio acumulada do indice Nacional
de Pregos ao Consumidor Amplo, apurado e divulgado mensalmente pelo Instituto
Brasileiro de Geografia e Estatistica - IBGE ("[PCA"), desde a primeira Data de Integralizacdo
dos CRI 32 Série, até a data de seu efetivo pagamento (“Atualizacdo Monetaria”), sendo o
produto da Atualizagdo Monetaria incorporado automaticamente ao Valor Nominal Unitario
(ou ao saldo do Valor Nominal Unitario, conforme aplicavel) dos CRI 32 Série (“Valor Nominal
Unitario Atualizado). A Atualizacdo Monetéria seré calculada conforme a férmula abaixo:
VN2 =VNex C

onde:

VNa = Valor Nominal Unitario Atualizado dos CRI 32 Série, conforme o caso calculado com
8 (oito) casas decimais, sem arredondamento;

VNe = Valor Nominal Unitario dos CRI 32 Série ou saldo do Valor Nominal Unitario dos
CRI 32 Série, ap6s amortizacdo incorporagao de juros e/ou, atualizacdo monetaria se houver,
o0 que ocorrer por ultimo, conforme o caso, informado/calculado com 8 (oito) casas
decimais, sem arredondamento; e

C = fator acumulado das variagbes mensais do IPCA, calculado com 8 (oito) casas decimais,
sem arredondamento, apurado da seguinte forma:

L NI

dut

=)&)
NI,

Onde:
"k" = nimero de ordem de "NI", variando de 1 até n;




o

n" = numero total de nimeros indices considerados na Atualizacdo Monetaria CRI 32 Série,

"

sendo “n” um ndmero inteiro;

“NIk" = valor do nimero-indice do IPCA referente ao més anterior ao més de atualizagdo.
O més de atualizagdo refere-se a Data de Aniversario;

“Nli.1" = valor do nimero-indice do IPCA do més anterior ao més "k”;

“dup” = niimero de Dias Uteis entre a primeira Data de Inicio de Rentabilidados CRI 32 Série
ou a Ultima Data de Aniversario e a data de célculo, limitado ao nimero total de Dias Uteis
de vigéncia do IPCA, sendo “dup” um nUmero inteiro; e

“dut” = nimero de Dias Uteis contidos entre a Ultima Data de Aniversario e a proxima Data
de Aniversario, sendo "dut” um ndmero inteiro. Para a primeira Data de Aniversario “dut”
sera igual a 22 Dias Uteis.

Observacdes:
(i) A aplicagdo do IPCA incidird no menor periodo permitido pela legislacdo em vigor, sem
necessidade de ajuste ao Termo de Securitizagdo ou qualquer outra formalidade em caso

de alteragao.
dup

NI aut _~ . . . .
k )‘msao considerados com 8 (0ito) casas decimais,

Nlg—1

(i) Os fatores resultantes expressdo (

sem arredondamento.

(iii) O numero-indice do IPCA devera ser utilizado considerando idéntico nimero de casas

decimais divulgado pelo IBGE.

(iv) Considera-se como “Data de Aniversario” todo dia 15 (quinze) de cada més, e caso

referida data ndo seja um Dia Util, o primeiro Dia Util subsequente. Considera-se como més

da atualizacdo o periodo mensal compreendido entre duas datas de aniversario

consecutivas.

(v) Considera-se como més de atualizagdo o periodo mensal compreendido entre duas

Datas de Aniversario consecutivas.

(vi) Os valores dos finais de semana ou feriados serdo iguais ao valor do Dia Util

subsequente, apropriando o “pro rata" do Ultimo Dia Util anterior; e

(vii) Caso o Nik néo seja divulgado até a Data de Aniversario, devera ser utilizado em

substituicdo a Nik na apuragdo do Fator “C" um numero indice projetado calculado com

base na Ultima projecao disponivel divulgada pela ANBIMA (“NUmero indice Projetado” e

"Projecdo”, respectivamente) da variacdo percentual do IPCA, conforme férmula a seguir:
Ny, = Nly_; X (1 + projegédo)

Onde:

Nikp = corresponde ao Numero indice Projetado do IPCA para o més de atualizacio,
calculado com 2 (duas) casas decimais, com arredondamento;

NI;_; = conforme definido acima; e

Projecao = corresponde a variacdo percentual projetada pela ANBIMA referente ao més de
atualizacdo.

O NUmero indice Projetado sera utilizado, provisoriamente, enquanto ndo houver sido
divulgado o nimero-indice do IPCA correspondente ao més de atualizagdo, ndo sendo,
porém, devida nenhuma compensacdo entre a Emissora e a Securitizadora quando da
divulgacao posterior do IPCA que seria aplicavel.

O ndmero-indice do IPCA e as Projecdes de sua variagdo deverdo ser utilizados
considerando idéntico nimero de casas decimais divulgado pelo érgdo responsavel por seu
calculo/apuracéo.

Remuneracao dos CRI 12 Série

Sobre o Valor Nominal Unitéario ou o saldo do Valor Nominal Unitario, conforme o caso, dos
CRI 12 Série, incidirdo juros remuneratérios prefixados, correspondentes a um determinado
percentual fixo ao ano a ser definido de acordo com o Procedimento de Bookbuilding,
limitado a maior taxa entre “(i)" e “(ii)" a sequir ("Taxa Teto da 12 Série"): (i) o percentual
correspondente a respectiva Taxa DI, conforme cotacdo do Ultimo prego verificado no
fechamento do Dia Util imediatamente anterior & data de realizacio do Procedimento de
Bookbuilding, base 252 (duzentos e cinquenta e dois) Dias Uteis, divulgado pela B3 em sua
pagina na internet', correspondente ao contrato futuro com vencimento em 1 de janeiro de
2028, acrescida exponencialmente de sobretaxa (spread) de 0,80% (oitenta centésimos por
cento) ao ano; e (ii) 11,25% (onze inteiros e vinte e cinco centésimos por cento) ao ano base
252 (duzentos e cinquenta e dois) Dias Uteis (“Remuneracdo dos CRI 12 Série”).

A Remuneracdo dos CRI 12 Série seréa calculada de forma exponencial e cumulativa pro rata
temporis por Dias Uteis decorridos, com base em um ano de 252 (duzentos e cinquenta e
dois) Dias Uteis, incidentes sobre o Valor Nominal Unitario ou sobre o saldo do Valor
Nominal Unitéario, conforme o caso, dos CRI 12 Série, desde a Data de Inicio da Rentabilidade
dos CRI 12 Série ou a Data de Pagamento da Remuneracdo dos CRI 12 Série imediatamente

" https://www.b3.com.br/pt_br/market-data-e-indices/servicos-de-dados/market-data/cotacoes/cotacoes/
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anterior (inclusive), até a data de seu efetivo pagamento. A Remuneragdo dos CRI 12 Série
sera calculada de acordo com a seguinte formula:

J = VNe x (FatorJuros - 1)
Onde:
)" = Valor Unitario da Remuneracdo dos CRI 12 Série acumulada, devida no final de cada
Periodo de Capitalizacdo, calculado com 8 (oito) casas decimais, sem arredondamento;
"Vne" = Valor Nominal Unitario ou saldo do Valor Nominal Unitario dos CRI 12 Série,
conforme o caso, calculado com 8 (oito) casas decimais, sem arredondamento;
“FatorJuros” = sobretaxa de juros fixos, calculada com 9 (nove) casas decimais, com
arredondamento, apurado da seguinte forma:

DP

F i 1 e
t = |[—
atorJuros (100 + )

Onde:

win
|

= taxa de juros fixa, ndo expressa em percentual, informada com 4 (quatro) casas decimais
a ser definida em Procedimento de Bookbuilding, em qualquer caso, limitada a Taxa Teto da
12 Série;

“DP" = nimero de Dias Uteis entre a Data de Inicio da Rentabilidade dos CRI 12 Série, no
caso do primeiro Periodo de Capitalizacdo dos CRI 12 Série ou da Ultima Data de Pagamento
da Remuneracdo dos CRI 12 Série (inclusive), no caso dos demais Periodos de Capitalizagdo
e a data de calculo (exclusive), sendo “DP" um nUmero inteiro.

A definicdo da taxa final da Remuneracdo dos CRI 12 Série sera refletida por meio de
aditamento ao Termo de Securitizacdo, a ser formalizado apds o Procedimento
de Bookbuilding.

Remuneracao dos CRI 22 Série

Sobre o Valor Nominal Unitario ou o saldo do Valor Nominal Unitario dos CRI da 22 Série,
conforme o caso, incidirdo juros remuneratorios correspondentes a variagdo acumulada de
100% (cem por cento) das taxas médias diarias do DI - Depésito Interfinanceiro de um dia,
"over extra-grupo”, expressas na forma percentual ao ano, base 252 (duzentos e cinquenta
e dois) Dias Uteis, calculadas e divulgadas diariamente pela B3, no informativo diario
disponivel em sua pagina na internet (www.b3.com.br) (“Taxa DI"), acrescido
exponencialmente de uma sobretaxa (spread) a ser definida no Procedimento de
Bookbuilding dos CRI e limitada a 0,90% (noventa centésimos por cento) ao ano, base
252 (duzentos e cinquenta e dois) Dias Uteis (“Taxa Teto da 22 Série” e “Remuneracdo dos
CRI 22 Série").

A Remuneracdo sera calculada de forma exponencial e cumulativa pro rata temporis por
Dias Uteis decorridos, incidentes sobre o Valor Nominal Unitario dos CRI 22 Série (ou sobre
o saldo do Valor Nominal Unitario CRI 22 Série), desde a Data de Inicio da Rentabilidade dos
CRI 22 Série, ou Data de Pagamento da Remuneracdo dos CRI 22 Série imediatamente
anterior (inclusive) até a data de seu efetivo pagamento. A Remuneracédo dos CRI 22 Série
seréa calculada de acordo com a seguinte formula:

] = VNex (Fatorjuros- 1)

onde:

J = valor unitario da Remuneragdo dos CRI 22 Série devida ao final de cada Periodo de

Capitalizacdo (conforme abaixo definido), calculado com 8 (oito) casas decimais, sem

arredondamento;

Vne = Valor Nominal Unitario ou saldo do Valor Nominal Unitario dos CRI 22 Série,

informado/calculado com 8 (oito) casas decimais, sem arredondamento; e

Fator Juros = fator de juros composto pelo parametro de flutuacéo acrescido de spread

calculado com 9 (nove) casas decimais, com arredondamento, apurado da seguinte forma:
Fator Juros = (Fator DI x Fator Spread)

onde:

Fator DI = produtério das Taxas DI, com uso de percentual aplicado, da data de inicio do

Periodo de Capitalizagdo em questdo, inclusive, até a data de calculo, exclusive, calculado

com 8 (oito) casas decimais, com arredondamento, apurado da seguinte forma:

Fator DI = Hu + (TDIY]
k=1

onde:

nDI = numero total de Taxas DI, consideradas na atualizacdo do ativo, sendo “nDI” um
namero inteiro;

TDIk = Taxa DI, de ordem “k”, expressa ao dia, calculada com 8 (oito) casas decimais com
arredondamento, apurada da seguinte forma:

DI, \72
TDIk = (m + 1) -1

onde:
Dik = Taxa DI, divulgada pela B3, véalida por 1 (um) Dia Util (overnight), utilizada com 2 (duas)
casas decimais; e
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FatorSpread = sobretaxa de juros fixo, calculada com 9 (nove) casas decimais, com
arredondamento, apurado da seguinte forma:

op
DI

o
spread )252

Fator Spread = ( 100

onde:

spread = taxa de spread, ndo expressa em percentual, a ser definida no Procedimento de
Bookbuilding, informada com 4 (quatro) casas decimais e, em qualquer caso, limitada a Taxa
Teto da 22 Série;

n = nimero de dias Uteis entre a data do préximo Periodo de Capitalizagdo e a data do
evento anterior, sendo “n” um ndmero inteiro;

DP = numero de dias Uteis entre a primeira Data de Integralizacdo das Debéntures da
22 Série, no caso do Primeiro Periodo de Capitalizagdo, ou a Data de Pagamento da
Remuneracdo dos CRI 22 Série imediatamente anterior, no caso dos demais Periodo de
Capitalizacdo, inclusive, e a data de calculo, exclusive, sendo “DP” um ndmero inteiro.
Sendo que:

(a) efetua-se o produtério dos fatores diarios (1 + TDly), sendo que a cada fator diario
acumulado, trunca-se o resultado com 16 (dezesseis) casas decimais, aplicando-se o
proximo fator diario, e assim por diante até o uUltimo considerado.

(b) se os fatores diarios estiverem acumulados, considerar-se-a o fator resultante “Fator DI”
com 8 (oito) casas decimais, com arredondamento.

(c) o fator resultante da expressdo (Fator DI x Fator spread) é considerado com 9 (nove)
casas decimais, com arredondamento.

(d) a Taxa DI devera ser utilizada considerando idéntico nimero de casas decimais divulgado
pelo érgdo responsavel pelo seu célculo.

(e) para efeito do célculo de TDIk serd sempre considerada a Taxa DI, divulgada no terceiro
dia anterior a data do célculo da Remuneracdo dos CRI 22 Série (exemplo: para calculo da
Remuneracdo dos CRI 22 Série no dia 15 (quinze), a Taxa DI considerada para calculo de
TDIk sera a publicada no dia 12 (doze) pela B3, pressupondo-se que os dias 12 (doze),
13 (treze), 14 (quatorze) e 15 (quinze) sdo Dias Uteis).

Remuneracao dos CRI 32 Série

Sobre o Valor Nominal Unitario Atualizado dos CRI 3?2 Série incidirdo juros remuneratorios
equivalentes a um determinado percentual, a ser definido em Procedimento de Bookbuilding,
correspondente ao maior valor entre “(i)" e “(ii)" a seguir ("Taxa Teto da 32 Série") (i) a taxa
percentual ao ano, base 252 (duzentos e cinquenta e dois) Dias Uteis, das Notas do Tesouro
Nacional - Série B “Tesouro IPCA + com Juros Semestrais”, com vencimento em 15 de agosto
de 2030 ("NTN-B 30"), utilizando-se a cotacdo indicativa divulgada pela ANBIMA em sua
pagina na rede mundial de computadores (https://www.anbima.com.br), no fechamento do
Dia Util anterior a data da realizacio do Procedimento de Bookbuilding acrescida
exponencialmente de sobretaxa (spread) de 0,80% (oitenta centésimos por cento) ao ano, base
252 (duzentos e cinquenta e dois) Dias Uteis; e (ii) 5,90% (cinco inteiros e noventa centésimos
por cento) ao ano, base 252 (duzentos e cinquenta e dois) Dias Uteis (“Remuneracdo dos CRI
32 Série” e, em conjunto com a Remuneragéo dos CRI 12 Série e Remuneragdo dos CRI 22 Série,
“Remuneracdo”), incidentes desde a Data de Inicio da Rentabilidade dos CRI 32 Série ou Data
de Pagamento da Remuneracdo dos CRI 32 Série imediatamente anterior (inclusive), até a data
de seu efetivo pagamento.

O célculo da Remuneragdo dos CRI 32 Série devera ser calculado de acordo com a seguinte
férmula:

] = VNa x (Fator Juros - 1)
onde:
J = valor unitario da Remuneragdo dos CRI 32 Série devida ao final do Periodo de
Capitalizacdo, calculado com 8 (oito) casas decimais, sem arredondamento;
VNa = Valor Nominal Unitario Atualizado ou saldo do Valor Nominal Unitario dos CRI
32 Série, conforme o caso, informado/calculado com 8 (oito) casas decimais, sem
arredondamento;
Fator Juros = fator calculado com 9 (nove) casas decimais, com arredondamento, apurado
de acordo com a seguinte formula:

Dbp

F i 1 252
t = |[—
atorJuros (100 + )

onde,

i = taxa de juros fixa, ndo expressa em percentual, informada com 4 (quatro) casas decimais,
a ser definida na data do Procedimento de Bookbuilding e, em qualquer caso, limitada a
Taxa Teto da 32 Série; e

DP = nimero de dias Uteis entre a Data de Inicio da Rentabilidade dos CRI 32 Série, no caso
do primeiro Periodo de Capitalizacdo dos CRI 32 Série, ou da Ultima Data de Pagamento da
Remuneracdo dos CRI 32 Série, inclusive, até a data de célculo, exclusive, sendo "DP” um
ndmero inteiro.
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Data de Pagamento da
Remuneracao dos CRI 12 Série

Ressalvadas as hipdteses de Resgate Antecipado dos CRI e/ou Amortiza¢do Extraordinaria
dos CRI, a Remuneracdo dos CRI 12 Série sera paga nas datas previstas na tabela abaixo,
sendo o primeiro pagamento em 15 de abril de 2024 e, o Ultimo, na Data de Vencimento
CRI 12 Série (cada uma, uma “"Data de Pagamento da Remuneracdo dos CRI 12 Série");,

Tabela de ngamento de Remupe;ragéo Datas
e Amortizagado dos CRI 12 Série
1 15/04/2024
2 15/10/2024
3 15/04/2025
4 15/10/2025
5 15/04/2026
6 15/10/2026
7 15/04/2027
8 15/10/2027
9 17/04/2028
10 Data de Vencimento dos CRI 12 Série

Data de Pagamento da
Remuneracao dos CRI 22 Série

Ressalvadas as hipdteses de Resgate Antecipado dos CRI e/ou Amortizacdo Extraordinaria
dos CRI, a Remuneracdo dos CRI 22 Série sera paga nas datas previstas na tabela abaixo,
sendo o primeiro pagamento em 15 de abril de 2024 e, o Gltimo, na Data de Vencimento
CRI 22 Série (cada uma, uma “"Data de Pagamento da Remuneracdo dos CRI 22 Série"):

Tabela de Pagamento ,dg Remuneracao Datas
CRI 22 Série
1 15/04/2024
2 15/10/2024
3 15/04/2025
4 15/10/2025
5 15/04/2026
6 15/10/2026
7 15/04/2027
8 15/10/2027
9 17/04/2028
10 Data de Vencimento dos CRI 22 Série

Data de Pagamento da
Remuneracao dos CRI 32 Série

Ressalvadas as hipdteses de Resgate Antecipado dos CRI e/ou Amortizagdo Extraordinaria
dos CRI, a Remuneracdo dos CRI 32 Série sera paga nas datas previstas na tabela abaixo,
sendo o primeiro pagamento em 15 de abril de 2024 e, o Gltimo, na Data de Vencimento
CRI 32 Série (cada uma, uma “"Data de Pagamento da Remuneracdo dos CRI 32 Série"):

Tabela de Pagamento de Remuneracéo
dos CRI 32 Série Datas
1 15/04/2024
2 15/10/2024
3 15/04/2025
4 15/10/2025
5 15/04/2026
6 15/10/2026
7 15/04/2027
8 15/10/2027
9 17/04/2028
10 16/10/2028
11 16/04/2029
12 15/10/2029
13 15/04/2030
14 Data de Vencimento dos CRI 32 Série

Amortizacao do Valor Nominal
Unitario dos CRI 12 Série

Ressalvadas as hipdteses de resgate antecipado dos CRI 12 Série ou vencimento antecipado
das obrigacdes decorrentes dos CRI 12 Série, nos termos previstos no Termo de
Securitizagdo, o Valor Nominal Unitario ou saldo do Valor Nominal Unitario dos CRI 12 Série
sera amortizado em uma Unica parcela, a ser paga na Data de Vencimento dos CRI 12 Série
("Data de Amortizacdo dos CRI 12 Série").
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Amortizacao do Valor Nominal
Unitario ou do saldo do Valor
Nominal Unitario dos CRI 22 Série

Ressalvadas as hipdteses de resgate antecipado dos CRI 22 Série ou vencimento antecipado
das obrigacdes decorrentes dos CRI 22 Série, nos termos previstos no Termo de
Securitizagdo, o Valor Nominal Unitario ou saldo do Valor Nominal Unitario dos CRI 22 Série
sera amortizado em 2 (duas) parcelas (cada uma, uma “Data de Amortizacdo dos CRI 22
Série"), conforme tabela constante do Anexo Il ao Termo de Securitizacdo e abaixo:

Data % de Amortizagédo
15 de outubro de 2027 50%
Data de Vencimento dos CRI 22 Série 100%

Amortizacao do Valor Nominal
Unitario Atualizado dos
CRI 32 Série

Ressalvadas as hipdteses de resgate antecipado das CRI 32 Série ou vencimento antecipado
das obrigacdes decorrentes dos CRI 32 Série, nos termos previstos no Termo de
Securitizagao, o saldo do Valor Nominal Unitario Atualizado dos CRI 32 Série sera amortizado
em 2 (duas) parcelas (cada uma, uma “"Data de Amortizacdo dos CRI 32 Série”, sendo, em
conjunto com a Data de Amortizacdo dos CRI 12 Série e as Datas de Amortizacdo dos CRI 22
Série, cada uma, uma "Data de Amortizacdo”), conforme tabela constante do Anexo Il ao
Termo de Securitizacdo e abaixo:

Data % de Amortizagdo
15 de outubro de 2029 50%
Data de Vencimento dos CRI 32 Série 100%

Amortizacao Extraordinaria
Obrigatoéria dos CRI

Caso ocorra a Amortizacdo Extraordinaria Obrigatéria das Debéntures, conforme
comunicado pela Devedora a Emissora nos termos previstos na Escritura de Emissdo,
a Emissora devera realizar a amortizagdo extraordinaria dos CRI correspondentes
("Amortizacdo Extraordinaria Obrigatéria_dos CRI", em conjunto com a Amortizacdo
Extraordinaria Facultativa dos CRI, “Amortizacdo Extraordinaria dos CRI").

Amortizacao Extraordinaria
Facultativa dos CRI

Havera amortizagdo extraordinaria parcial dos CRI, de todas ou de uma determinada Série
dos CRI, conforme o caso, na hipétese de Amortizagdo Extraordinaria Facultativa das
Debéntures, nos termos e condi¢des previstos na Escritura de Emissdo (“Amortizacdo
Extraordinaria Facultativa dos CRI"). Por ocasido da Amortizacdo Extraordinaria Facultativa
dos CRI, o valor devido pela Emissora sera equivalente a:

(i) para os CRI 12 Série, na hipotese de Amortizacdo Extraordinaria Facultativa das
Debéntures da Primeira Série (“Amortizacdo Extraordinaria Facultativa dos CRI 12 Série"),
o maior valor entre:

(a) a parcela do Valor Nominal Unitario ou saldo do Valor Nominal Unitario dos CRI 12 Série,
conforme o caso, a ser amortizada, acrescida: (1) da Remuneracdo dos CRI 12 Série calculada
pro rata temporis, desde a primeira Data de Integralizagdo ou da Ultima Data de Pagamento
da Remuneragdo dos CRI 12 Série, conforme o caso, até a data da efetiva amortizagdo
(exclusive); e (2) dos Encargos Moratdrios, se houver; ou

(b) o valor presente da soma dos valores remanescentes de pagamento de amortizacdo do
Valor Nominal Unitario ou saldo do Valor Nominal Unitario dos CRI 12 Série, conforme o
caso, e da Remuneracdo dos CRI 12 Série, utilizando como taxa de desconto a taxa DI para
252 (duzentos e cinquenta e dois) Dias Uteis baseada no ajuste (interpolacio) da curva Pré
x DI, a ser divulgada pela B3 em sua pagina na internet?, correspondente ao vértice com
nimero de dias corridos mais proximo a duration remanescente dos CRI 12 Série, a ser
apurada no fechamento do 3° (terceiro) Dia Util imediatamente anterior & data da
Amortizagdo Extraordinaria Facultativa dos CRI 12 Série, calculado conforme férmula abaixo,
e somado aos Encargos Moratérios (“Valor da Amortizacdo Extraordinaria Facultativa dos
CRI 12 Série"):

v - Z“: (VNEk)
B FVPk
k=1
onde:
VP = somatdrio do valor presente dos valores de pagamento dos CRI 12 Série;
VNEk = valor unitario de cada um dos k valores devidos dos CRI 12 Série, sendo o valor de
cada parcela k equivalente ao pagamento da Remuneracdo dos CRI 12 Série e/ou a
amortizagdo do Valor Nominal Unitario ou saldo do Valor Nominal Unitério, conforme o
caso, dos CRI 12 Série, referenciado a partir da primeira Data de Integralizagao;
n = numero total de eventos de pagamento a serem realizados dos CRI 12 Série, sendo n
um numero inteiro;
FVPk = fator de valor presente, apurado conforme férmula a seguir, calculado com 9 (nove)
casas decimais, com arredondamento:
FVPk = [(1 + Taxa DI)] » (nk/252)

2 https://www.b3.com.br/pt_br/market-data-e-indices/servicos-de-dados/marketdata/consultas/mercado-de-derivativos/precos-referenciais/taxas-

referenciais-bm-fbovespa/
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onde:

nk = nimero de Dias Uteis entre a data da Amortizacdo Extraordinaria Facultativa dos
CRI 12 Série e a data de vencimento programada de cada parcela k vincenda; e

Taxa DI = taxa DI para 252 (duzentos e cinquenta e dois) Dias Uteis, baseada no ajuste
(interpolacdo) da curva Pré x DI, divulgada pela B3 em sua pagina na internet, equivalente
ao vértice com numero de dias corridos mais proximo a duration remanescente dos CRI
12 Série, a ser apurada no fechamento do 3° (terceiro) Dia Util imediatamente anterior a
data da efetiva amortizagao.

(ii) para os CRI 22 Série, na hipdtese de Amortizacdo Extraordindria Facultativa das
Debéntures da Segunda Série ("Amortizacdo Extraordinaria Facultativa dos CRI 22 Série"),

(a) a parcela do Valor Nominal Unitario dos CRI 22 Série ou o saldo do Valor Nominal
Unitario dos CRI 22 Série, conforme o caso, a ser amortizada, acrescida da Remuneracao dos
CRI 22 Série, calculada pro rata temporis, desde a primeira Data de Integralizacdo dos CRI 22
Série ou a Data de Pagamento da Remuneragdo dos CRI 22 Série imediatamente anterior,
conforme o caso, e demais encargos aplicaveis devidos e ndo pagos até a data da
Amortizacdo Extraordinaria Facultativa dos CRI 22 Série, conforme o caso (“Valor da
Amortizacdo Extraordinaria Facultativa dos CRI 22 Série"), acrescido de

(b) prémio ao ano, multiplicado pelo prazo remanescente dos CRI 22 Série aplicavel sobre
o resultado do item (a) acima, variavel de acordo com a data da realizacdo da Amortizacdo
Extraordinaria Facultativa dos CRI 22 Série, calculado conforme férmula abaixo:

P =V X [(1+D)@/25D 1]
onde:
P = prémio de Amortizagdo Extraordinaria Facultativa dos CRI 22 Série, calculado com
8 casas decimais, sem arredondamento;
VRe = Valor Nominal Unitario ou saldo do Valor Nominal Unitario dos CRI 22 Série a serem
amortizados, acrescido da Remuneracédo dos CRI 22 Série, calculado, pro rata temporis, desde
a primeira Data da Integralizacdo dos CRI 22 Série ou a respectiva Data de Pagamento da
Remuneracdo dos CRI 22 Série imediatamente anterior (inclusive), conforme o caso, até a
data da efetiva amortizagao (exclusive);
d = quantidade de Dias Uteis a transcorrer entre a data da Amortizacdo Extraordinaria
Facultativa dos CRI 22 Série (inclusive) e a Data de Vencimento dos CRI 22 Série (exclusive); e

i = 0,5500% (cinquenta e cinco centésimos por cento).

(iii) para os CRI 32 Série, na hipdtese de Amortizacdo Extraordinaria Facultativa das
Debéntures da Terceira Série (“Amortizacdo Extraordinaria Facultativa dos CRI 32 Série"),
o maior valor entre.

(a) a parcela do Valor Nominal Unitario Atualizado dos CRI 32 Série a ser amortizada, acrescida
da Remuneracdo dos CRI 32 Série e demais encargos devidos e ndo pagos até a data da
Amortizacdo Extraordinaria Facultativa dos CRI 32 Série, calculada pro rata temporis, desde a
Data de Inicio da Rentabilidade dos CRI 32 Série ou a Data de Pagamento da Remuneracéo dos
CRI 32 Série imediatamente anterior, conforme o caso, até a data da Amortizagdo Extraordinaria
Facultativa dos CRI 32 Série, e de eventuais Encargos Moratérios; ou

(b) o valor equivalente a parcela do Valor Nominal Unitério Atualizado dos CRI 32 Série e
das parcelas de Remuneragdo dos CRI 32 Série a ser amortizada, trazida a valor presente,
utilizando como taxa de desconto a taxa interna de retorno da NTN-B com duration mais
proxima a duration remanescente dos CRI 32 Série na data da Amortizagdo Extraordinaria
Facultativa dos CRI 32 Série, utilizando-se a cotagdo indicativa divulgada pela ANBIMA em
sua pagina na rede mundial de computadores (http://www.anbima.com.br) apurada no
segundo Dia Util imediatamente anterior & data da amortizacdo, calculado conforme
férmula abaixo, e acrescido, ainda, de quaisquer obriga¢des pecuniarias, eventuais Encargos
Moratérios e outros acréscimos referentes aos CRI 32 Série ("Valor da Amortizacdo
Extraordinaria Facultativa dos CRI 32 Série” e, em conjunto com o Valor da Amortizacdo
Extraordinaria Facultativa dos CRI 12 Série e o Valor da Amortizacdo Extraordinaria
Facultativa dos CRI 22 Série, individual e indistintamente, “Valor da Amortizacdo
Extraordinaria Facultativa”):

n

vp Z (VNE" C)
= X
FVP,
k=1
VP = somatdrio do valor presente das parcelas de pagamento dos CRI 32 Série;

C = conforme definido e calculado na Clausula atualizacdo monetaria CRI 32 Série;

n = nimero total de eventos de pagamento a serem realizados dos CRI 32 Série, sendo "n"
um numero inteiro;

VNEk = valor unitario de cada um dos "k” valores devidos dos CRI 32 Série, sendo o valor de
cada parcela "k" equivalente ao pagamento da Remuneracdo dos CRI 32 Série, e/ou a
amortizagao do Valor Nominal Unitario Atualizado dos CRI 32 Série;

FVPk = fator de valor presente, apurado conforme férmula a seguir, calculado com 9 (nove)
casas decimais, com arredondamento:

nk
FVPk = {[(1 + TESOUROIPCA)Z52]}
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TESOUROIPCA = cupom do titulo Tesouro IPCA + com Juros Semestrais (NTN-B), com
duration mais préximo a duration remanescente dos CRI 32 Série.

Nk = nimero de Dias Uteis entre a data da Amortizacdo Extraordinaria Facultativa dos CRI
32 Série, conforme o caso, e a data de vencimento programada de cada parcela "k” vincenda;
Duration = equivale a somatéria da ponderacdo dos prazos de vencimento de cada
pagamento da Remuneracéo dos CRI 32 Série, pelo seu valor presente, calculada em anos,
conforme férmula abaixo:

Zhank x (77pt) 1

Duration = VP X 552

Resgate Antecipado dos CRI

A Emissora devera realizar o resgate antecipado da totalidade dos CRI nas seguintes
hipdteses: (i) caso a Devedora realize um Resgate Antecipado Facultativo Total das
Debéntures nos termos e condigdes previstos na Escritura de Emissdo; (ii) caso seja
declarado o vencimento antecipado das Debéntures em decorréncia de uma Hipdtese de
Vencimento Antecipado, nos termos e prazos previstos na Escritura de Emissdo; e/ou
(iii) caso ndo haja acordo sobre a Taxa Substitutiva do IPCA e/ou sobre a Taxa Substitutiva
DI entre os Titulares dos CRI, a Emissora e a Devedora, ou caso nao seja realizada a
Assembleia Especial de Titulares dos CRI para deliberagdo acerca da Taxa Substitutiva do
IPCA e/ou da Taxa Substitutiva DI, nos termos dispostos no Termo de Securtizagao.

Resgate Antecipado dos CRI em
razao de Resgate Antecipado
Facultativo Total das
Debéntures

Havera resgate antecipado dos CRI, em conjunto ou de determinada Série dos CRI,
conforme o caso, na hipdtese prevista Termo de Securitizacdo (“Resgate Antecipado
Facultativo Total dos CRI"). Por ocasido do Resgate Antecipado Facultativo Total dos CRI, o
valor devido pela Emissora sera equivalente a:

(i) para os CRI 12 Série, na hipotese de Resgate Antecipado Facultativo das Debéntures da
Primeira Série (“Resgate Antecipado Facultativo dos CRI 12 Série"), o maior valor entre

(a) o Valor Nominal Unitario ou saldo do Valor Nominal Unitario dos CRI 12 Série, conforme
o caso, acrescido: (1) da Remuneragdo dos CRI 12 Série calculada, pro rata temporis, desde
a primeira Data de Integralizacdo ou da Ultima Data de Pagamento da Remuneracdo dos
CRI 12 Série, conforme o caso, até a data do efetivo resgate (exclusive); e (2) dos Encargos
Moratdrios, se houver; ou

(b) o valor presente da soma dos valores remanescentes de pagamento de amortizacdo do
Valor Nominal Unitario ou saldo do Valor Nominal Unitario dos CRI 12 Série, conforme o
caso, e da Remuneracdo dos CRI 12 Série, utilizando como taxa de desconto a taxa DI para
252 (duzentos e cinquenta e dois) Dias Uteis baseada no ajuste (interpolacio) da curva Pré
x DI, a ser divulgada pela B3 em sua pagina na internet3, correspondente ao vértice com
nimero de dias corridos mais proximo a duration remanescente dos CRI 12 Série, a ser
apurada no fechamento do 3° (terceiro) Dia Util imediatamente anterior a data do Resgate
Antecipado Facultativo dos CRI 12 Série, calculado conforme formula abaixo, e somado aos
Encargos Moratdrios (“Valor Resgate Antecipado Facultativo dos CRI 12 Série”):

b - [Z": (VNEk 5 c)]
- FVPk
k=1

VP = somatdrio do valor presente dos valores de pagamento dos CRI 12 Série;

onde:

VNEk = valor unitario de cada um dos k valores devidos das dos CRI 12 Série, sendo o valor
de cada parcela k equivalente ao pagamento da Remuneracdo dos CRI 12 Série e/ou a
amortizacdo do Valor Nominal Unitario ou saldo do Valor Nominal Unitario, conforme o
caso, dos CRI 12 Série, referenciado a partir da primeira Data de Integralizagao;
n = numero total de eventos de pagamento a serem realizados dos CRI 12 Série, sendo n
um namero inteiro;
FVPk = fator de valor presente, apurado conforme férmula a seguir, calculado com 9 (nove)
casas decimais, com arredondamento:

FVPk = [(1 + Taxa DI)] * (nk/252)
onde:
nk = nimero de Dias Uteis entre a data do Resgate Antecipado Facultativo dos CRI 12 Série
e a data de vencimento programada de cada parcela k vincenda; e
Taxa DI = taxa DI para 252 (duzentos e cinquenta e dois) Dias Uteis, baseada no ajuste
(interpolacdo) da curva Pré x DI, divulgada pela B3 em sua pagina na internet, equivalente
ao vértice com ndmero de dias corridos mais préoximo a duration remanescente dos
CRI 12 Série, a ser apurada no fechamento do 3° (terceiro) Dia Util imediatamente anterior
a data do efetivo resgate.
(i) para os CRI 22 Série, na hipdtese de Resgate Antecipado Facultativo Total das Debéntures
da Segunda Série (“Resgate Antecipado Facultativo dos CRI 22 Série”),

3 (https://www.b3.com.br/pt_br/market-data-e-indices/servicos-de-dados/marketdata/consultas/mercado-de-derivativos/precos-
referenciais/taxas-referenciais-bm-fbovespa/)
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(a) o Valor Nominal Unitario dos CRI 22 Série ou o saldo do Valor Nominal Unitario dos
CRI 22 Série, conforme o caso, acrescido da Remuneragdo dos CRI 22 Série, calculada pro
rata temporis desde a primeira Data de Integralizacdo dos CRI 22 Série ou a Data de
Pagamento da Remuneracdo dos CRI 22 Série imediatamente anterior, conforme o caso, e
demais encargos aplicaveis devidos e ndo pagos até a data do Resgate Antecipado
Facultativo dos CRI 22 Série, conforme o caso (“Valor Resgate Antecipado Facultativo dos
CRI 22 Série"), acrescido de

(b) prémio ao ano, multiplicado pelo prazo remanescente dos CRI 22 Série aplicavel sobre
o resultado do item (a) acima, varidvel de acordo com a data da realizagdo do efetivo
Resgate Antecipado Facultativo Total dos CRI 22 Série, calculado conforme férmula abaixo:

P =V X [(1+ D@20 —1]

onde:

P = prémio de Resgate Antecipado Facultativo dos CRI 22 Série, calculado com 8 casas
decimais, sem arredondamento;

VRe = Valor Nominal Unitario ou saldo do Valor Nominal Unitéario dos CRI 22 Série a serem
resgatados, acrescido da Remuneragdo dos CRI 22 Série, calculado, pro rata temporis, desde
a primeira Data da Integralizacdo dos CRI 22 Série ou a respectiva Data de Pagamento da
Remuneracdo dos CRI 22 Série imediatamente anterior (inclusive), conforme o caso, até a
data do efetivo resgate (exclusive);

d = quantidade de Dias Uteis a transcorrer entre a data do Resgate Antecipado Facultativo
dos CRI 22 Série (inclusive) e a Data de Vencimento dos CRI 22 Série (exclusive); e

i = 0,5500% (cinquenta e cinco centésimos por cento).

(iii) para os CRI 32 Série, na hipdtese de Resgate Antecipado Facultativo Total das
Debéntures da Terceira Série (“Resgate Antecipado Facultativo dos CRI 32 Série”), o maior
valor entre:

(a) o Valor Nominal Unitario Atualizado dos CRI 32 Série acrescido da Remuneracdo dos
CRI 32 Série e demais encargos devidos e ndo pagos até a data do Resgate Antecipado
Facultativo dos CRI 32 Série, calculado pro rata temporis desde a Data de Inicio da
Rentabilidade dos CRI 32 Série ou a Data de Pagamento da Remuneracdo dos CRI 32 Série
imediatamente anterior, conforme o caso, até a data do Resgate Antecipado Facultativo dos
CRI 32 Série, e de eventuais Encargos Moratérios; ou

(b) o valor equivalente ao Valor Nominal Unitario Atualizado dos CRI 32 Série e das parcelas
de Remuneragao dos CRI 32 Série trazido a valor presente, utilizando como taxa de desconto
a taxa interna de retorno da NTN-B com duration mais préxima a duration remanescente
dos CRI 32 Série na data do Resgate Antecipado Facultativo dos CRI 32 Série, utilizando-se
a cotacdo indicativa divulgada pela ANBIMA em sua pégina na rede mundial de
computadores (http://www.anbima.com.br) apurada no segundo Dia Util imediatamente
anterior a data do resgate, calculado conforme férmula abaixo, e acrescido, ainda, de
quaisquer obrigacbes pecuniarias, eventuais Encargos Moratérios e outros acréscimos
referentes aos CRI 32 Série (“Valor Resgate Antecipado Facultativo dos CRI 32 Série” e, em
conjunto com o Valor Resgate Antecipado Facultativo dos CRI 12 Série e o Valor Resgate
Antecipado Facultativo dos CRI 22 Série, individual e indistintamente, “Valor Resgate
Antecipado Facultativo”):

n

B FVP,
k=1
VP = somatdrio do valor presente das parcelas de pagamento dos CRI 32 Série;

C = conforme definido e calculado na Clausula atualizacdo monetaria CRI 32 Série;

n = nimero total de eventos de pagamento a serem realizados dos CRI 32 Série, sendo “n”
um numero inteiro;

VNEk = valor unitario de cada um dos "k” valores devidos dos CRI 32 Série, sendo o valor de
cada parcela "k" equivalente ao pagamento da Remuneracdo dos CRI 32 Série, e/ou a
amortizacao do Valor Nominal Unitario Atualizado dos CRI 32 Série;

FVPk = fator de valor presente, apurado conforme férmula a seguir, calculado com 9 (nove)
casas decimais, com arredondamento:

FVPk = {[(1 + TESOUROIPCA)%]}

TESOUROIPCA = cupom do titulo Tesouro IPCA + com Juros Semestrais (NTN-B), com
duration mais préximo a duration remanescente dos CRI 32 Série.
Nk = nimero de Dias Uteis entre a data do Resgate Antecipado Facultativo dos CRI 32 Série,
conforme o caso, e a data de vencimento programada de cada parcela "k” vincenda;
Duration = equivale a somatéria da ponderacdo dos prazos de vencimento de cada
pagamento da Remuneragdo dos CRI 32 Série, pelo seu valor presente, calculada em anos,
conforme férmula abaixo:

r=1nk X (%) 1

Duration = B E— X 552
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Oferta de Resgate
Antecipado dos CRI

Observado o procedimento previsto na Escritura de Emissdo, caso a Emissora receba da
Devedora uma Comunicacdo de Oferta de Resgate Antecipado das Debéntures, a Emissora
devera realizar oferta de resgate antecipado dos CRI, a ser operacionalizada conforme o
seguinte procedimento (“Oferta de Resgate Antecipado dos CRI"):

(i) a Securitizadora devera encaminhar, em até 5 (cinco) Dias Uteis, a contar da data de
recebimento da Comunicagdo de Oferta de Resgate Antecipado das Debéntures,
comunicacdo aos Titulares dos CRI, por meio de Edital de Oferta de Resgate Antecipado dos
CRI, informando-os sobre: (a) se a Oferta de Resgate Antecipado dos CRI serd relativa a
todas ou a determinada Série dos CRI; (b) eventual condicionamento do pagamento
antecipado em decorréncia da Oferta de Resgate Antecipado das Debéntures a um valor
minimo dos CRI que serd objeto de resgate antecipado, conforme aceitacdo da Oferta de
Resgate Antecipado dos CRI pelos respectivos Titulares dos CRI; (c) o valor de eventual
prémio em decorréncia da Oferta de Resgate Antecipado das Debéntures, oferecida pela
Devedora, a seu exclusivo critério, que ndo podera ser negativo; (d) a forma de manifestacdo
dos Titulares dos CRI sobre a Oferta de Resgate Antecipado dos CRI; (e) a data efetiva para
o referido resgate e pagamento aos Titulares dos CRI; e (f) demais informagdes necessarias
para tomada de decisdo pelos Titulares dos CRI e operacionalizacdo da Oferta de Resgate
Antecipado dos CRI; e

(i) a Securitizadora tera 5 (cinco) Dias Uteis, contados do término do prazo de adesdo a
Oferta de Resgate Antecipado dos CRI, previsto no inciso (i) acima, para enviar notificacdo
a Devedora informando a da quantidade dos CRI a ser resgatada bem como o valor devido
aos Titulares dos CRI aderentes a Oferta de Resgate Antecipado dos CRI e,
consequentemente, o valor correspondente ao pagamento antecipado das Debéntures em
decorréncia da Oferta de Pagamento Antecipado das Debéntures.

A Devedora podera condicionar a Oferta de Resgate Antecipado dos CRI a aceitacdo por um
percentual minimo de Titulares dos CRI, a ser definido pela Devedora quando da realizagdo da
Oferta de Resgate Antecipado das Debéntures. Tal percentual devera estar estipulado na
Comunicacdo de Oferta de Resgate Antecipado das Debéntures e no Edital de Oferta de Resgate
Antecipado dos CRI. Caso a quantidade de Titulares dos CRI que desejem aderir a Oferta de
Resgate Antecipado dos CRI seja inferior a quantidade minima dos CRI proposto pela Devedora,
se for o caso, serd facultado a Devedora ndo pagar antecipadamente as Debéntures, sem
qualquer penalidade, e, consequentemente, ndo havera o resgate antecipado dos CRI.

O valor a ser pago aos Titulares dos CRI sera equivalente ao Valor Nominal Unitario ou saldo
do Valor Nominal Unitario dos CRI, ou ainda, ao Valor Nominal Atualizado dos CRI a serem
resgatados, acrescido (i) da respectiva Remuneragdo dos CRI, calculado pro rata temporis
desde a primeira Data de Integralizacdo ou a Data de Pagamento imediatamente anterior
(inclusive), conforme o caso, até a data do efetivo pagamento em decorréncia da Oferta de
Resgate Antecipado dos CRI (exclusive); (ii) dos demais encargos devidos e ndo pagos até
a data da Oferta de Resgate Antecipado dos CRI e, se for o caso, (iii) do prémio de resgate
indicado na comunicagdo da Oferta de Resgate Antecipado dos CRI.

Garantias

Né&o serdo constituidas garantias especificas, reais ou pessoais, sobre os CRI, nem havera
coobrigagao por parte da Emissora.

Créditos Imobiliarios

Os Créditos Imobiliarios, representados pelas Debéntures que lastreiam os CRI, séo oriundos
da 92 (nona) emissdo de Debéntures da Devedora.

Lastro dos CRI

Os CRI sdo lastreados nos Créditos Imobiliarios, representados pelas Debéntures.

Existéncia ou nao de
Regime Fiduciario

Serd instituido, pela Securitizadora, regime fiduciario instituido sobre os Créditos
Imobiliarios, sobre a Conta Centralizadora, sobre as Aplica¢des Financeiras Permitidas, sobre
o Fundo de Despesas, sobre Debéntures e demais bens e direitos vinculados a emisséo, na
forma do artigo 25 da Lei n° 14.430 ("Regime Fiduciario”), com a consequente constituicdo
do Patrimonio Separado, até o pagamento integral dos CRI, isentando os bens e direitos
integrantes do Patrimonio Separado de ag¢des ou execu¢des de credores da Emissora, de
forma que respondam exclusivamente pelas obriga¢des inerentes aos titulos a eles afetados.

Eventos de Liquidacdo do
Patrimonio Separado

A ocorréncia de qualquer dos eventos indicados abaixo podera ensejar a liquidacdo do
Patrimonio Separado, se assim deliberado em sede de Assembleia de Titulares dos CRI,
sendo que, no caso dos itens (i) a (iv), o Agente Fiduciario devera assumir imediatamente e
de forma transitéria a administracdo do Patrimonio Separado:

(i) insuficiéncia dos bens do patriménio separado para liquidar a emissdo dos CRI
ocasionado pela Securitizadora;

(i) pedido por parte da Emissora de qualquer plano de recuperacao judicial ou extrajudicial,
a qualquer credor ou classe de credores, independentemente de ter sido requerida ou
obtida homologacdo judicial do referido plano ou requerimento pela Emissora,
independentemente de deferimento do processamento da recuperagdo ou de sua
concessao pelo juiz competente ou pedido de tutela cautelar antecedente ao processo de
recuperacao judicial da Emissora, ou qualquer outra medida que possa antecipar total ou
parcialmente os efeitos do deferimento do processamento da recuperacdo judicial;

(iii) pedido de faléncia formulado por terceiros em face da Emissora e ndo devidamente elidido
em razdo do disposto no artigo 96 da Lei n® 11.101 ou através do dep6sito previsto no paragrafo
Unico do artigo 98 da Lei n® 11.101 pela Emissora, conforme o caso, no prazo legal;
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(iv) decretacdo de faléncia da Emissora ou apresentacdo de pedido de autofaléncia pela
Emissora;

(v) inadimplemento ou mora, pela Emissora, de qualquer das obrigacdes pecuniarias
previstas no Termo de Securitizacio, que dure por mais de 5 (cinco) Dias Uteis contado do
respectivo inadimplemento, desde que haja recursos suficientes no Patriménio Separado;
(vi) inadimplemento ou mora, pela Emissora, de qualquer das obrigacdes ndo pecuniéarias
previstas no Termo de Securitizacdo, desde que tal inadimplemento perdure por mais de
5 (cinco) dias, contados da data em que a obrigacao era devida;

(vii) ndo aprovagdo da transferéncia do Patrimdnio Separado nos termos previstos acima,
de forma que a liquidacdo sera imediata e realizada pela Emissora;

(viii) impossibilidade de os recursos oriundos do Patrimdnio Separado suportarem as
Despesas, em caso de insuficiéncia do Fundo de Despesas e inadimpléncia da Devedora,
sendo que, nesta hipotese, ndo havera a destituicdo automatica da Emissora da
administracdo do Patrimonio Separado, bem como devera ser observada as disposi¢des
relativas a insuficiéncia de ativos no Patrimdnio Separado; e/ou

(ix) desvio de finalidade do Patriménio Separado dos CRI.

A ocorréncia de qualquer dos eventos acima descritos devera ser prontamente comunicada,
ao Agente Fiduciario, pela Emissora, em até 1 (um) Dia Util.

Tratamento Tributario

As informagbes contidas no Termo de Securitizacdo levam em consideragdo as previsdes da
legislagdo e regulamentagdo aplicaveis as hipteses vigentes nesta data, bem como a melhor
interpretacdo a seu respeito neste momento. Considerando a possibilidade de tais regras serem
alteradas, recomenda-se a revisdo periddica do tratamento tributario abaixo descrito.

Tributacdo: Serdo de responsabilidade dos Titulares dos CRI todos os tributos mencionados abaixo:

(i) Titulares dos CRI residentes para fins fiscais no Brasil:

(a) Imposto sobre a Renda (IR): Como regra geral, o tratamento fiscal dispensado aos
rendimentos e ganhos relativos a CRI é o mesmo aplicado aos titulos de renda fixa.

(1) Pessoas Juridicas: A principio, o tratamento fiscal dispensado aos rendimentos e ganhos
produzidos pelos certificados de recebiveis imobiliarios e auferidos por pessoas juridicas
ndo financeiras estdo sujeitos a incidéncia do Imposto de Renda Retido na Fonte, a ser
calculado com base na aplicacdo de aliquotas regressivas definidas pela Lei n® 11.033,
de 21 de dezembro de 2004, de acordo com o prazo do investimento gerador dos
rendimentos tributaveis: (1) até 180 (cento e oitenta) dias: aliquota de 22,5% (vinte e dois
inteiros e cinco décimos por cento); (2) de 181 (cento e oitenta e um) a 360 (trezentos e
sessenta) dias: aliquota de 20% (vinte por cento); (3) de 361 (trezentos e sessenta e um) a
720 (setecentos e vinte) dias: aliquota de 17,5% (dezessete inteiros e cinco décimos por
cento); e (4) acima de 720 (setecentos e vinte) dias: aliquota de 15% (quinze por cento).
Este prazo de aplicagdo é contado da data em que o respectivo Titular dos CRI efetuou o
investimento até a data do resgate (artigo 1° da Lei 11.033 e artigo 65 da Lei 8.981).

(2) IRRF - Antecipacéo: O IRRF, calculado as aliquotas regressivas acima mencionadas, pago
por investidores pessoas juridicas tributadas pelo lucro presumido, real ou arbitrado é
considerado antecipacdo, gerando o direito a compensacdo do montante retido com o
imposto de renda devido no encerramento de cada periodo de apuragéo (artigo 76, |, da
Lei 8.981 e artigo 70, | da Instrucdo Normativa RFB n° 1.585/2015). O rendimento também
devera ser computado na base de calculo do IRPJ e da CSLL.

(3) Regras especificas a depender do investidor: Contudo, héa regras especificas aplicaveis a
cada tipo de investidor, conforme sua qualificagdo como pessoa fisica, pessoa juridica,
inclusive isenta, fundo de investimento, institui¢do financeira, seguradoras, por entidades de
previdéncia privada, sociedades de capitalizacdo, corretoras de titulos, valores mobiliarios e
cambio, distribuidoras de titulos e valores mobiliarios e sociedades de arrendamento
mercantil ou investidor estrangeiro, residente ou domiciliado no exterior para fins fiscais,
inclusive em paises com tributagdo favorecida.

(4) Dispensa de retencdo: Com relagdo aos investimentos em CRI realizados por institui¢des
financeiras, fundos de investimento, seguradoras, por entidades de previdéncia privada
fechadas, entidades de previdéncia complementar abertas, sociedades de capitalizagdo,
corretoras e distribuidoras de titulos e valores mobilidrios e sociedades de arrendamento
mercantil, ha dispensa de retencdo do IRRF e do pagamento em separado do imposto sobre
a renda em relacdo aos rendimentos e ganhos liquidos auferidos (artigo 77, |, da Lei 8.981,
de 20 de janeiro de 1995, artigo 71 da Instru¢cdo Normativa RFB n°® 1585/2015 e artigo 859,
inciso |, do Regulamento do Imposto de Renda, aprovado pelo Decreto 9.580, de 22 de
novembro de 2018).

(5) Tributacdo corporativa: Ndo obstante a dispensa de retencdo na fonte, os rendimentos
decorrentes de investimentos em CRI por essas entidades, via de regra, e a exce¢do dos
fundos de investimento, serdo tributados pelo IRPJ, a aliquota de 15% (quinze por cento) e
adicional de 10% (dez por cento); e pela CSLL (1) no caso das pessoas juridicas de seguros
privados, das sociedades de capitalizagdo, das distribuidoras de valores mobiliarios,
corretoras de cambio e de valores mobiliarios, sociedades de crédito, financiamento e
investimentos e imobilidrio, administradoras de cartdes de crédito, sociedades de
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arrendamento mercantil e associagcdes de poupanga e empréstimo, a aliquota 15% (quinze
por cento); (2) no caso das cooperativas de crédito, a aliquota 15% (quinze por cento); e,
(3) no caso bancos de qualquer espécie, a aliquota de 20% (vinte por cento).

(ii) Titulares dos CRI residentes para fins fiscais no exterior. Em relacdo aos investidores
residentes, domiciliados ou com sede no exterior que invistam em CRI no pais, aplica-se,
como regra geral, o mesmo tratamento cabivel em relacdo aos rendimentos e ganhos
percebidos pelos residentes no Pais.

(1) Pessoas fisicas: Para as pessoas fisicas, os rendimentos gerados por aplicacdo em CRI
estdo isentos de imposto de renda na fonte e na declaracdo de ajuste anual com relagéo a
remuneracdo produzida a partir de 1° de janeiro de 2005 (artigo 3°, inciso Il, da Lei 11.033).
Essa isen¢do, se estende ao ganho de capital auferido na alienagdo ou cessdo deste ativo
(paragrafo unico do artigo 55 da Instrugdo Normativa RFB n° 1.585/2015).

(2) Tributacdo exclusiva na fonte: Pessoas juridicas ndo submetidas ao lucro real, inclusive
isentas, e pessoas fisicas terdo seus ganhos e rendimentos tributados exclusivamente na
fonte, ndo sendo compensavel de acordo com o previsto no artigo 76, inciso Il, da
Lei 8.981/95 e artigo 15, § 2° da Lei 9.532/97. As entidades imunes estdo dispensadas da
retencdo do IRRF desde que declarem por escrito sua condigdo a fonte pagadora (artigo 71,
da Lei 8.981/95, na redagao dada pela Lei 9.065 de 20 de junho de 1995).

(3) PIS/COFINS: Para os fatos geradores ocorridos a partir de 1° de julho de 2015, os
rendimentos em CRI auferidos por pessoas juridicas tributadas de acordo com a sistematica
ndo-cumulativa para fins de apuracéo do PIS e do COFINS, estdo sujeitos a incidéncia dessas
contribuicdes as aliquotas de 0,65% (sessenta e cinco centésimos por cento) e 4% (quatro
por cento) respectivamente. Se a pessoa juridica for optante pela sistematica cumulativa de
apuracdo do PIS e da COFINS, a base de célculo das referidas contribuigdes é a receita bruta,
que abrange as receitas da atividade ou objeto principal da pessoa juridica. Caso os
rendimentos em CRI possam ser entendidos como decorrentes da atividade principal da
pessoa juridica, existiria a possibilidade de incidéncia das referidas contribui¢des. Por outro
lado, caso os investimentos em CRI ndo representem a atividade ou objeto principal da
pessoa juridica investidora, poderia haver argumentos para afastar a incidéncia do PIS e da
COFINS, pois, nessa sistematica, a base de calculo é a receita bruta (e ndo a totalidade das
receitas auferidas). Na hipotese de aplicagdo em CRI realizada por pessoas juridicas que
tenham como atividade principal a exploragdo de operacdes financeiras (como institui¢des
financeiras, sociedades de seguro, entidades de previdéncia complementar abertas,
entidades de previdéncia privada fechadas, sociedades de capitalizacdo, sociedades
corretoras de titulos, valores mobiliarios e cambio, sociedades distribuidores de titulos e
valores mobiliarios e sociedades de arrendamento mercantil), os rendimentos serdo
considerados como receita operacional, sujeitos a sistematica cumulativa especial e
podendo ser tributados pela COFINS a aliquota de 4% (quatro por cento); e pelo PIS, a
aliquota de 0,65% (sessenta e cinco centésimos por cento).

(4) Dedugdes no computo de PIS/COFINS: Pelo disposto na redacgdo vigente do artigo 3°,
paragrafo 8°, da Lei n® 9.718, de 27 de novembro de 1998, conforme alterada, as pessoas
juridicas que tenham por objeto a securitizagdo de créditos podem deduzir as despesas da
captacdo da base de célculo do PIS e da COFINS conforme requisitos/regulamentacao
aplicaveis.

(5) Pessoas fisicas: Os rendimentos auferidos por investidores pessoas fisicas residentes ou
domiciliadas no exterior que invistam em CRI no Pais de acordo com as normas previstas na
Resolucdo CMN n° 4.373, de 29 de setembro de 2014, inclusive as pessoas fisicas residentes
em Jurisdicdo de Tributacao Favorecida (“JTE"), estdo atualmente isentas de IRRF de acordo
com o entendimento das autoridades tributarias, conforme consta do artigo 85, paragrafo
4° da Instrucdo Normativa 1.585.

(6) Demais Investidores 4.373: Em relacdo aos investidores (que ndo sejam pessoas fisicas)
e sejam residentes em JTF, o IRRF incidird conforme aplicavel aos residentes no Pais,
conforme regra geral e as aliquotas regressivas aplicadas em funcdo do prazo do
investimento gerador dos rendimentos tributaveis: (1) até 180 (cento e oitenta) dias: aliquota
de 22,5% (vinte e dois inteiros e cinco décimos por cento); (2) de 181 (cento e oitenta e
um) a 360 (trezentos e sessenta) dias: aliquota de 20% (vinte por cento); (3) de 361 (trezentos
e sessenta e um) a 720 (setecentos e vinte) dias: aliquota de 17,5% (dezessete inteiros e
cinco décimos por cento) e (4) acima de 720 (setecentos e vinte) dias: aliquota de
15% (quinze por cento).

(7) Investidores residentes em JTF: Caso os demais investidores (que ndo sejam pessoas
fisicas) sejam residentes em JTF, o IRRF incidird conforme aplicavel aos residentes no Pais,
conforme regra geral e as aliquotas regressivas aplicadas em funcdo do prazo do
investimento gerador dos rendimentos tributaveis: (1) até 180 (cento e oitenta) dias:
aliquota de 22,5% (vinte e dois inteiros e cinco décimos por cento); (2) de 181 (cento e
oitenta e um) a 360 (trezentos e sessenta) dias: aliquota de 20% (vinte por cento); (3) de 361
(trezentos e sessenta e um) a 720 (setecentos e vinte) dias: aliquota de 17,5% (dezessete
inteiros e cinco décimos por cento) e (4) acima de 720 (setecentos e vinte) dias: aliquota de
15% (quinze por cento).
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(8) Conceito de JTF: Nos termos do artigo 24 da Lei n® 9.430, de 27 de dezembro de 1996,
entende-se como JTF aqueles paises ou jurisdi¢gdes que ndo tributam a renda ou que a
tributam a aliquota maxima inferior a 20% (vinte por cento), ou cuja legislagdo ndo permita
0 acesso a informacdes relativas a composicdo societaria das pessoas juridicas, a sua
titularidade ou a identificagdo do beneficiario efetivo de rendimentos atribuidos a nao-
residentes. A RFB lista no artigo 1° da Instrucdo Normativa 1.037, as jurisdi¢cdes consideradas
como JTF. Note-se que, em 28 de novembro de 2014, a RFB publicou a Portaria n° 488, de
28 de novembro de 2014, que reduziu de 20% (vinte por cento) para 17% (dezessete por
cento) o limite minimo de tributacdo da renda para fins de enquadramento como JTF para
paises e regimes alinhados com os padrdes internacionais de transparéncia fiscal, de acordo
com regras a serem estabelecidas pelas autoridades fiscais brasileiras. Embora a Portaria 488
tenha diminuido a aliquota minima, a Instrucdo Normativa 1.037, que identifica os paises
considerados como JTF, ainda néo foi alterada para refletir essa modificacdo. Note que a
Lei n® 14.596, de 14 de junho de 2023, altera a Lei n® 9.430/96 para reduzir o percentual de
20% para 17%, a partir de 01 de janeiro de 2024.

(iii) Imposto sobre Operacdes Financeiras (IOF):

(a) Imposto sobre Operagdes Financeiras de Cambio: Regra geral, as operagdes de cambio
relacionadas aos investimentos estrangeiros realizados nos mercados financeiros e de
capitais de acordo com as normas e condi¢es previstas pela Resolugdo CMN 4373/2014,
inclusive por meio de operages simultaneas, incluindo as operagdes de cambio
relacionadas aos investimentos em CRI, estdo sujeitas a incidéncia do IOF/Cambio a aliquota
zero no ingresso dos recursos no Brasil e a aliquota zero no retorno dos recursos ao exterior,
conforme dispde o Decreto 6.306, de 14 de dezembro de 2007. Em qualquer caso, a aliquota
do IOF/Cambio pode ser majorada a qualquer tempo por ato do Poder Executivo Federal,
até o percentual de 25% (vinte e cinco por cento), sendo aplicavel apenas a transacbes
ocorridas ap0s esta eventual alteracéo.

(b) Imposto sobre Operagbes Financeiras com Titulos e Valores Mobilidrios: As operacdes
com CRI estdo sujeitas a aliquota zero do IOF/Titulos, conforme art. 32, §°, inciso VI do
Decreto 6.306, de 14 de dezembro de 2007. Em qualquer caso, a aliquota do |OF/Titulos
pode ser majorada a qualquer tempo por ato do Poder Executivo Federal, até o percentual
de 1,50% (um inteiro e cinquenta centésimos por cento) ao dia, relativamente a transagdes
ocorridas apds este eventual aumento.

(c) Discussdes legislativas: Por fim, importante mencionar que determinados projetos de
lei no Congresso objetivam alterar as regras tributarias relacionadas aos investimentos nos
mercados financeiro e de capitais no Brasil. Ndo é possivel determinar, desde logo, quais
propostas de modificacdo serdo efetivamente aprovadas e implementadas e como elas
podem vir a impactar investimentos em CRI. De todo modo, qualquer potencial mudanga
relacionada a esses projetos somente passara a ter vigéncia no ano seguinte a sua conversao
em lei. Nesse sentido, recomendamos que haja um acompanhamento constante dos
tramites legislativos, a fim de identificar eventuais impactos futuros.

Outros, direitos, vantagens
e restricoes

Os CRI sdo emitidos sem qualquer coobrigacdo da Emissora. Sem prejuizo das demais
informacdes contidas no Prospecto, serd instituido Regime Fiduciario sobre os Créditos
Imobiliarios, nos termos do Termo de Securitizacdo. Cada CRI ird corresponder a um voto
na Assembleia Especial de Titulares dos CRI. Os CRI poderdo ser negociados no mercado
secundario apds o encerramento da Oferta.

No caso de suspensao e/ou cancelamento da Oferta, nos termos do artigo 70 da Resolugdo
CVM 160, os Investidores poderdo no prazo minimo de 5 (cinco) Dias Uteis contados da
comunicacdo informando sobre a suspensdo ou cancelamento da Oferta, manifestar-se
sobre eventual decisdo por parte dos Investidores de desistir da oferta, nos termos do
artigo 71 da Resolugdo CVM 160, com direito a restituicdo integral dos valores, bens ou
direitos dados em contrapartida aos CRI.
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3. DESTINAGAO DOS RECURSOS

3.1. Destinacdo dos Recursos pela Emissora

Os valores oriundos da subscricdo e integralizacdo dos CRI serdao destinados pela Emissora
exclusivamente para integralizacdo das Debéntures emitidas pela Devedora, nos termos e
condigdes previstos na Escritura de Emissao e no Termo de Securitizacao.

3.2. Nos casos em gue a destinacdo de recursos por parte dos devedores do lastro dos valores
mobilidrios emitidos for um requisito da emissao, informacdes sobre:

a) os ativos ou atividades para 0s quais serdo destinados os recursos oriundos da emissao

Independentemente da ocorréncia de vencimento antecipado das obriga¢des decorrentes da Escritura
de Emissdo ou do resgate antecipado das Debéntures e, consequentemente, dos CRI, os recursos
liquidos obtidos por meio da emissdo das Debéntures serdo destinados, até a Data de Vencimento dos
CRI, ou até que a Devedora comprove a aplicagdo da totalidade dos recursos obtidos com a emissao
das Debéntures, o que ocorrer primeiro: (i) ao pagamento dos gastos, ainda nao incorridos pela
Devedora, diretamente atinentes (“Custos e Despesas Destinacdo Futura”) ao pagamento de aluguéis
devidos no ambito dos contratos de locagdo de imdveis descritos e listados no Anexo VI-A do Termo
de Securitizacdo (“Contratos de Locacdo de Destinacdo Futura”, “Iméveis Destinacdo” e “Destinacao
Futura”, respectivamente); e (ii) reembolso dos gastos ja incorridos pela Devedora, anteriormente a
emissdo dos CRI, incorridos nos 24 (vinte e quatro) meses anteriores a data de encerramento da Oferta
Restrita, conforme listados no Anexo VI-B do Termo de Securitizacdo, diretamente atinentes
("Custos e Despesas Reembolso”) (a) ao pagamento de aluguéis devidos no ambito dos contratos de
locacdo de imoveis descritos e listados no Anexo VI-B do Termo de Securitizacdo (“Contratos de Locacdo
de Destinacdo de Reembolso” e, em conjunto com os Contratos de Locacdo de Destinagdo Futura,
“Contratos de Locacdo” e “Imdveis Reembolso”, respectivamente, e, em conjunto com os Imoveis
Destinacdo, “Imoveis Lastro”), bem como (b) a construcdo e/ou reforma dos referidos Imodveis
Reembolso (em conjunto, “Destinacdo Reembolso”, sendo, a Destinacao Reembolso quando referida em
conjunto com a Destinacdo Futura, simplesmente, "Destinacdo de Recursos”), observada a forma de
utilizacdo dos recursos e o cronograma indicativo da utilizagdo dos recursos descritos no Anexo VI-A do
Termo de Securitizagdo, respectivamente.

Os Imodveis Reembolso e os Custos e Despesas Reembolso encontram-se devidamente descritos no
Anexo VII-B do Termo de Securitizacao, com (i) identificacdo dos valores envolvidos; (ii) detalhamento
dos Custos e Despesas Reembolso; (iii) especificacdo individualizada dos Imdveis Reembolso,
vinculados aos Custos e Despesas Reembolso; e (iv) a indicagdo dos respectivos cartorios de registro de
imoveis em gque os Imoveis Reembolso estdo registrados e as respectivas matriculas. Adicionalmente, os
Custos e Despesas Reembolso foram incorridos em prazo inferior a 24 (vinte e quatro) meses de
antecedéncia com relacdo a data de encerramento da Oferta.

3.2.1. Para fins de esclarecimento quanto a destinacdo referente as despesas de pagamento de aluguéis
que serao destinadas para as Locacdes:

(i) as Debéntures representam Créditos Imobilidrios em razdo de sua destinagdo, devidos pela
Emissora independentemente de qualquer evento futuro;

(ii) os termos dos Contratos de Locacdo estdo especificados nos Anexos VI-A e VI-B do Termo de
Securitizacdo, contendo, no minimo, (a) a identificacdo dos valores envolvidos; (b) o
detalhamento das despesas; (c) a especificacdo individualizada dos Iméveis Lastro vinculados a
cada Contrato de Locacgdo (restando clara a vinculacdo entre os Contratos de Locacdo e os
respectivos imoveis); e (d) a equiparacdo entre despesa e lastro;

(ili) os valores captados a serem destinados para pagamento de aluguéis se limitam ao valor e
duracdo dos Contratos de Locagdo conforme atualmente vigentes, ndo constando deles, valores
referentes a potenciais aditamentos e/ou renovacdes dos Contratos de Locacdo ou, ainda, a
estimativas de despesas referentes a contratos com outros locadores e/ou imoéveis que possam
vir a ser firmados no futuro;
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(iv) os Contratos de Locacdo de Destinacdo Reembolso e respectivas despesas foram objeto de verificacdo
pelo Agente Fiduciario, por meio da apresentacdo de comprovantes de pagamentos e dos respectivos
Contratos de Locagao de Destinacdo Reembolso, na forma descrita no Termo de Securitizagao;

(v) os Contratos de Locacdo de Destinacdo Futura e as respectivas despesas serdo objeto de
verificagdo pelo Agente Fiducidrio, por meio de comprovantes de pagamentos e demais
documentos que comprovem tais despesas, conforme detalhado no Termo de Securitizagao;

(vi) poderao serinseridos novos contratos de locagdo como destinagdo de recursos, na forma descrita
no Termo de Securitizacao;

(vii) todos os Contratos de Locacdo foram celebrados anteriormente a emissado dos CRI, caracterizando
relagdes previamente constituidas, conforme previsto na legislacdo aplicavel;

(viii) estdo sendo estritamente observados os subitens (i) a (ix) do item 2.4.1 do Oficio-Circular n® 1/2021-
CVM/SRE, de 1 de marco de 2021 (“Oficio Circular CVM SRE 01/21") aplicaveis a Emisséo; e

(ix) a Devedora declara que existem Contratos de Locagdo, dentre os previstos no Anexo VI-B do
Termo de Securitizacdo, nos quais as partes dos Contratos de Locacao (locador e locatario) sdo
do mesmo grupo econémico da Devedora e que tais Contratos de Locagdo possuem razdo
econOmica para além da emissdo dos CRI, sendo que sua celebracdo ocorreu prévia e
independentemente da presente Emissao.

b) eventual obrigacdo do Agente Fiduciario de acompanhar essa destinacdo de recursos e a
periodicidade desse acompanhamento

Para fins de comprovacgéo da Destinacdo Reembolso, previamente as assinaturas da Escritura de Emissao
e do Termo de Securitizagdo, a Devedora encaminhou ao Agente Fiduciario, com cépia para a
Securitizadora, o relatério descritivo das despesas, nos termos da Escritura de Emissdo e do Termo de
Securitizacdo acompanhado dos documentos comprobatérios da referida destinagdo, comprovando o
total de R$ 585.520.540,26 (quinhentos e oitenta e cinco milhdes, quinhentos e vinte mil, quinhentos e
quarenta reais e vinte e seis centavos).

A comprovagdo da Destinacdo Futura sera feita (i) semestralmente, a partir da primeira Data de
Integralizacdo das Debéntures (“Data de Verificacdo"), até a data de vencimento dos CRI 32 Série ou até
a utilizacdo da totalidade dos recursos obtidos, pela Devedora, no ambito da Emissdo, o que ocorrer
primeiro, por meio (a) da apresentacdo de relatério acerca da aplicagdo dos recursos obtidos com a
Emissdo, nos termos do Anexo VI-B do Termo de Securitizacdo (“Relatério de Verificacdo"), informando
o valor total destinado no periodo do semestre anterior, acompanhado; (b) do envio das notas fiscais,
faturas, comprovantes de pagamento das notas fiscais e comprovantes de pagamento dos valores
relacionados a Destinacdo Futura que demonstrem a precisa descricdo de sua aplicacdo (“Documentos
Comprobatérios”); (ii) na data em que ocorrer o vencimento (ordinario ou antecipado) e/ou resgate
antecipado da totalidade dos CRI, por meio do envio de Relatério de Verificacdo, informando o valor
total dos recursos oriundos da Emissao efetivamente destinado pela Devedora no ambito da Destinagéo
Futura durante o periodo entre o término da Ultima Data de Verificacao e a data do referido vencimento;
e (iii) sempre que for solicitado pelo Agente Fiduciario e/ou pela Securitizadora, ap6s questionamento
de qualquer um dos érgaos reguladores e/ou fiscalizadores. Caso a Devedora ndo entregue o Relatério
de Verificacdo nos termos e condigdes previstos no Termo de Securitizagdo, a mesma incorrera em
inadimplemento de obrigacdo ndo pecuniaria, cabendo ao Agente Fiduciario e a Securitizadora tomar
todas as medidas cabiveis nos termos previstos no Termo de Securitizacdo e na Escritura de Emissao.

A Securitizadora e/ou o Agente Fiduciario podera solicitar, sempre que julgar necessario, documentos
ou informacdes adicionais referentes a Destinacdo Futura ou demonstrativos contabeis que demonstrem
a correta destinagdo dos recursos, inclusive atos societarios e demais documentos comprobatérios que
julgar necessario para acompanhamento da Destinagdo de Recursos, os quais deverao ser apresentados
pela Devedora, por meio eletrénico ou fisico, no prazo de até 10 (dez) dias contados do recebimento da
referida solicitacdo ou em prazo menor para fins de cumprimento tempestivo, pelo Agente Fiduciario
e/ou pela Securitizadora de qualquer determinacdo ou solicitacdo de autoridades ou o6rgdos
reguladores, leis ou regulamentacao aplicavel.
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O Agente Fiduciario verificara semestralmente a destinagdo de recursos nos termos previstos no Termo
de Securitizagdo. O Agente Fiduciario compromete-se a, ao longo da vigéncia dos CRI, desempenhar as
funcdes previstas no artigo 11 da Resolu¢do da CVM n® 17, de 9 de fevereiro de 2021, conforme alterada
(“Resolucdo CVM 17"), sem prejuizo do cumprimento de outras obriga¢des previstas nos documentos
da Oferta, a luz de sua precipua fun¢do de “gatekeeper”, no ambito da Emissdo e da Oferta, adotando
procedimentos para o cumprimento do seu dever de diligéncia, empregando no exercicio da fungdo o
cuidado e a diligéncia que todo homem ativo e probo costuma empregar na administracdo de seus
proprios bens na forma do inciso Il do artigo 11 da Resolugdo CVM 17, envidando os seus melhores
esforcos para obtencdo da documentagdo necessaria a fim de proceder com a verificagdo da destinagao
dos recursos mencionada na Clausula 3.2.1 acima e na forma do Oficio-Circular n°® 1/2021-CVM/SRE.

A qualquer tempo até a Data de Vencimento dos CRI, sera facultado a Devedora a insercdo de novos
contratos de locacdo ou novos imoveis, conforme o caso, para que sejam também objeto de
destinacdo de recursos, (i) desde que observados os requisitos previstos no Termo de Securitizacdo;
(ii) se autorizado pela Emissora, conforme deliberado pelos Titulares dos CRI reunidos em Assembleia

Especial de Titulares dos CRI; e (iii) observado que poderao ser inseridos apenas contratos que estdo
vigentes desde data de emissdo dos CRI.

A insercdo de novos contratos de locacdo e/ou novos iméveis podera ser solicitada pela Devedora
mediante comunicagdo por escrito a Securitizadora, com cépia ao Agente Fiduciario.

No prazo de até 7 (sete) Dias Uteis a contar da data do recebimento da referida comunicacéo,
a Securitizadora deverad convocar Assembleia Especial de Titulares dos CRI em conformidade com os
prazos previstos no Termo de Securitizacdo. A insercao sera considerada aprovada se ndo houver
objecdo por Titulares dos CRI em Assembleia Especial de Titulares dos CRI que representem
75% (setenta e cinco por cento) da totalidade dos CRI em Circulagdo, em primeira e/ou em segunda
convocacao. Caso a referida Assembleia Especial de Titulares dos CRI ndo seja instalada ou ndo haja
deliberacdo por falta de qudérum, em primeira ou segunda convocacdo, a proposta da Devedora para a
insercdo de novos contratos de locacdo e/ou imdveis sera considerada aprovada.

¢) a data limite para que haja essa destinacdo

A Devedora estima, nesta data, que a Destinagao Futura ocorrerd conforme o Anexo VI-B do Termo de
Securitizacdo (“Cronograma Indicativo”), sendo que as Partes reconhecem desde ja que o cronograma
e a reparticdo da utilizacdo dos recursos captados para fins da Destinacdo Futura é meramente
indicativo, de modo que, por qualquer motivo, ocorra qualquer atraso ou antecipagdo do cronograma
indicativo ou alteragdo da reparticdo da utilizagdo dos recursos captados entre os Contratos de Locagdo
de Destinacdo Futura e os imoveis indicados no Anexo VI-A do Termo de Securitizacdo, (i) ndo havera
necessidade de aprovacdo em Assembleia Especial de Titulares dos CRI ou da Securitizadora, nao sera
necessario notificar o Agente Fiducidrio dos CRI tampouco sera necessario aditar aditamento ao
presente Termo de Securitizagdo e/ou a Escritura de Emissdo; (ii) ndo restara configurado
inadimplemento da Devedora, nem qualquer hipétese de vencimento antecipado das Debéntures ou
resgate antecipado dos CRI, observada a obrigacdo da Devedora de realizar a integral destinagdo de
recursos nos termos aqui previstos até a Data de Vencimento dos CRI ou até que a Devedora comprove
a aplicagdo da totalidade dos recursos obtidos com a emissdo das Debéntures, o que ocorrer primeiro,
sendo certo que, ocorrendo resgate antecipado ou vencimento antecipado das Debéntures, as
obrigagdes da Devedora e as obrigacdes do Agente Fiduciario dos CRI referentes a destinagdo dos
recursos perdurardo até a Data do Vencimento dos CRI, ou até a destinacdo da totalidade dos recursos
ser efetivada, o que ocorrer primeiro.

d) cronograma indicativo de destinacdo de recursos, com informacdes no minimo semestrais, caso haja
obrigacdo de acompanhamento da destinacdo pelo Agente Fiduciario.

20 12 20 12 20 12 20 12 29 10 29 120 29 12 20

MBSt fiscal fiscal fiscal fiscal fiscal fiscal fiscal fiscal fiscal fiscal fiscal fiscal fiscal fiscal fiscal

2023 2024 2024 2025 2025 2026 2026 2027 2027 2028 2028 2029 2029 2030 2030

IBMEC Belo Horizonte Principal RS 1,7|RS 17|R$ 17|RrRS 17|RS 17|Rs 17|RrRS 17|RS 17|R$ 17|Rrs 17|RS 17|R$ 17|RrRS 17|RS 17|RS 17
IBMEC Sao Paulo Faria Lima Principal |RS 4,0 |RS 40[RS 40|RS 40|RS 40|RS 40|RS 40|RS 40|RS 40|RS 40|RS 40[RS 40|RS 40]|RS 40]|RS 40
Citta América Principal RS 36|RS 36|RS 36[RS 36|RS 36|R$ 36[RS 36|RS 36|RS 36[RS 36|RS 36|RS 36[RS 36|RS 36|RS 36
ILHA DO GOVERNADOR BTS RS 10|R$ 10|RS 10|RS 10|RS 10|RS 10JRS 10fRS 10fRS 10fRS 10fRS 10|RS 10|RS 10|RS 10|RS 1,0
VISTA CARIOCA Principal RS 3,7|RS 37|RS 3,7|RS 37|RS 37|RS 37|RS 37|RS 3,7|RS 37|RS 3,7|RS 37|RS 37|RS 37|RS 37|RS 37
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O cronograma acima é meramente indicativo, de modo que se, por qualquer motivo, ocorrer qualquer
atraso ou antecipacdo do cronograma tentativo. (i) ndo sera necessario aditar qualquer Documento da
Operacao; e (ii) ndo implica em qualquer hipotese de vencimento antecipado das Debéntures e nem
dos CRI.

e) a capacidade de destinacdo de todos os recursos oriundos da emissdo dentro do prazo previsto,
levando-se em conta, ainda, outras obrigacdes eventualmente existentes de destinacdo de recursos para
0S mesmos ativos ou atividades objeto da presente Oferta.

A Devedora estima, nesta data, que a Destinacdo Futura ocorrerd conforme descrita no cronograma
indicativo, sendo que, caso necessario, a Devedora podera destinar os recursos provenientes da Emissdo
em datas diversas das previstas no cronograma indicativo sem necessidade aprovacdo em assembleia
especial dos Titulares dos CRI ou da Securitizadora, observada a obrigacdo da Devedora de realizar a
integral destinacdo de recursos até a Data de Vencimento ou até que a Devedora comprove a aplicagao
da totalidade dos recursos obtidos com a Emissé@o, o que ocorrer primeiro.

O Cronograma Indicativo da Destinacdo Futura é feito com base na capacidade da Devedora de
aplicagdo de recursos dado: (i) os pagamentos dos aluguéis previstos conforme os termos dos Contratos
de Locacdo de Destinacdo de Reembolso; e (ii) os custos e despesas, de natureza imobilidria e
predeterminadas, diretamente atinentes a aquisicdo e/ou constru¢do e/ou expansdo e/ou
desenvolvimento e/ou reforma de unidades de negdcioso histérico de recursos por ela aplicados nos
Ultimos 3 (trés) exercicios sociais, conforme tabela a seguir:

Exercicio Social Montante Utilizado (em milhoes)
Encerrado em 31 de dezembro de 2020 R$ 303,7
Encerrado em 31 de dezembro de 2021 R$ 324,6
Encerrado em 31 de dezembro de 2022 R$ 339,5
Total R$ 967,8

Para fins de comprovacdo da Destinacdo Reembolso, previamente as assinaturas da Escritura de Emissao,
a Devedora encaminhou ao Agente Fiducidrio, com cOpia para a Emissora, relatério descritivo das
despesas, nos termos da Escritura de Emissdo acompanhado dos documentos comprobatorios da
referida destinagdo, comprovando o total de R$ 585.520.540,26 (quinhentos e oitenta e cinco milhdes,
quinhentos e vinte mil, quinhentos e quarenta reais e vinte e seis centavos).

3.3. Nos casos em gue se pretenda utilizar os recursos, direta ou indiretamente, na aquisicdo de ativos
de partes relacionadas, indicacdo de quem serdo comprados e como o custo sera determinado

Né&o aplicavel.

3.4 No caso de apenas parte dos recursos almejados com a Oferta vir a ser obtida por meio da
distribuicao, indicacdo das providencias que serdo adotadas

Nao aplicavel.

"o

3.5. Se o titulo ofertado for qualificado pela Emissora como “verde"”, “social”, “sustentavel” ou termo
correlato, informar

a) quais metodologias, principios ou diretrizes amplamente reconhecidos foram sequidos para
qualificacdo da Oferta conforme item 3.4 acima

Nao aplicavel.

b) qual a entidade independente responsavel pela averiguacdo acima citada e tipo de avaliacdo
envolvida

N&o aplicavel.
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4. FATORES DE RISCO

O investimento nos CRI envolve uma série de riscos que deverdo ser observados pelo potencial
Investidor. Esses riscos envolvem fatores de liquidez, crédito, mercado, rentabilidade, regulamentagao

especifica, entre outros, que se relacionam a Emissora, a Devedora, e suas atividades e diversos riscos a
que estdo sujeitas, ao setor imobiliario, aos direitos creditorios imobiliarios e aos proprios CRI objeto da
Emissdo. Antes de tomar qualquer decisdo de investimento nos CRI, os potenciais Investidores deverdo
considerar cuidadosamente, a luz de suas préprias situa¢des financeiras e objetivos de investimento, os
fatores de risco descritos abaixo, bem como as demais informacdes contidas neste Prospecto
Preliminar em outros documentos da Oferta, devidamente assessorados por seus assessores juridicos
e/ou financeiros.

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

Este Prospecto Preliminar contém, e o Prospecto Definitivo conterd apenas uma descricdo resumida dos
termos e condic¢des dos CRI e das obriga¢des assumidas pela Emissora e/ou pela Devedora no ambito
da Oferta. E essencial e indispensavel que os Investidores leiam o Termo de Securitizacio e
compreendam integralmente seus termos e condi¢des, os quais sdo especificos desta operagdo e podem
diferir dos termos e condic¢bes de outras opera¢des envolvendo o mesmo risco de crédito.

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

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

4.1 Principais fatores de risco associados a oferta e a Securitizadora, em ordem decrescente de
relevancia, incluindo (a) riscos associados ao nivel de subordinacdo, caso aplicavel, e ao consequente
impacto nos pagamentos aos investidores em caso de insolvéncia; e (b) eventuais restricdes de natureza
legal ou regulatéria que possam afetar adversamente a validade da constituicdo e da cessdo dos direitos
creditorios para a securitizadora, bem como o comportamento do conjunto dos direitos creditérios
cedidos e os fluxos de caixa a serem gerados

Recente desenvolvimento da securitizacdo imobilidria pode gerar riscos judiciais aos Investidores dos CRI

A securitizagdo de créditos imobilidrios é uma operacdo recente no mercado de capitais brasileiro.
A Lei n°® 9.514, que criou os certificados de recebiveis imobiliarios, foi editada em 1997. Entretanto, s6
se verificou um volume maior de emissdes de certificados de recebiveis imobiliarios nos ultimos 10 (dez)
anos. Mais recentemente, em agosto de 2022, foi editada a Lei n° 14.430, que sistematizou na legislacao
brasileira a securitizacao de direitos creditérios e a emissdo de certificados de recebiveis.

Dessa forma, por se tratar de um mercado recente no Brasil, este mercado ainda néo se encontra totalmente
regulamentado e ndo ha tradicdo ou jurisprudéncia no mercado de capitais brasileiro acerca deste tipo de
operacao financeira. Além disso, a securitizacdo é uma operagdo mais complexa que outras emissdes de
valores mobiliarios, ja que envolve estruturas juridicas de segregacdo dos riscos da Emissora e da Devedora.
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Podem ocorrer situacdes em que ainda ndo existam regras que a direcionem, gerando assim um risco
aos investidores, uma vez que o Poder Judiciario e os 6rgaos reguladores poderdo, ao analisar a Emissao
e interpretar as normas que regem o assunto, proferir decisdes desfavoraveis aos interesses dos
investidores. Ainda, poderdo surgir diferentes interpretacdes acerca da legislacdo e regulamentacao
vigentes, o que pode gerar efeitos adversos sobre a estrutura da presente operacdo e a eficacia dos
termos e condi¢bes constantes de seus documentos, o que podera afetar de modo adverso o CRI e
consequentemente afetar de modo negativo os Titulares dos CRI.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Maior.

Risco de Operacdo Estruturada

A presente Emissdo tem o carater de “operacdo estruturada”. Desta forma, e pelas caracteristicas
inerentes a este conceito, a arquitetura do modelo financeiro, econdmico e juridico desta Oferta
considera um conjunto de rigores e obriga¢des de parte a parte estipuladas por meio de contratos e
titulos de crédito, tendo por diretrizes a legislacdo em vigor.

Em razdo da pouca maturidade e da falta de tradicdo e jurisprudéncia no mercado de capitais brasileiro
em relacdo a estruturas de securitizacdo, em situagdes de litigio e/ou falta de pagamento podera haver
perda financeira por parte dos Investidores em razdo do dispéndio de tempo e recursos para promogao
da eficacia da estrutura adotada para os CRI, caso necessario o reconhecimento ou exigibilidade por
meios judiciais de quaisquer de seus termos e condi¢des especificos, ou ainda pelo eventual ndo
reconhecimento pelos tribunais de tais indexadores por qualquer razéo.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Médio.

Incerteza quanto a extensdo da interpretacdo sobre os conceitos de caso fortuito, forca maior e teoria
da imprevisdo

Os institutos de caso fortuito, forca maior e teoria da imprevisdo, se adotados pelos agentes
econdmicos e reconhecidos por decisdes judiciais, arbitrais e/ou administrativas, tém o objetivo de
eliminar ou modificar os efeitos de determinados negécios juridicos, com frustacdo da expectativa
das contrapartes em receber os valores, bens ou servicos a que fizerem jus, em prazo, preco e
condigbes originalmente contratados.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Maior.

Risco de néo pagamento dos Créditos Imobilidrios

A Emissora é uma companhia emissora de titulos representativos de créditos imobiliarios, tendo como
objeto social a aquisi¢do e securitizacdo de créditos por meio da emissédo de certificados de recebiveis
imobiliarios, cujos patrimonios sdo administrados separadamente. O Patrimonio Separado tem como
principal fonte de recursos os Créditos Imobiliarios.

As fontes de recursos da Emissora para fins de pagamento aos Investidores decorrem direta e
indiretamente dos pagamentos dos Créditos Imobiliarios. O recebimento de tais pagamentos pode
ocorrer posteriormente as datas previstas para pagamento da Remuneracdo dos CRI e da Amortizacdo
dos CRI, podendo causar descontinuidade do fluxo de caixa esperado dos CRI. Apés o recebimento de
referidos recursos e, se for o caso, depois de esgotados todos os meios legais cabiveis para a cobranca
judicial ou extrajudicial dos Créditos Imobiliarios caso o valor recebido nado seja suficiente para quitar
integralmente as obrigacdes assumidas no ambito dos CRI, a Emissora ndo dispora de quaisquer outras
fontes de recursos para efetuar o pagamento de eventuais saldos aos Titulares dos CRI.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Maior.

Risco de Concentracdo de Devedor

Os Créditos Imobilidrios sdo devidos em sua totalidade pela Devedora. Nesse sentido, as obrigagdes
decorrentes da emissdao dos CRI dependem do adimplemento, pela Devedora, dos pagamentos
decorrentes dos Créditos Imobilidrios. Todos os fatores de risco de crédito aplicaveis a Devedora sdo
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potencialmente capazes de influenciar adversamente a capacidade de pagamento dos Créditos
Imobiliarios e, consequentemente, a Amortizacdo e a Remuneracdo das Debéntures. Uma vez que os
pagamentos de Remuneragdo e Amortizacdo dos CRI dependem do pagamento integral e tempestivo,
pela Devedora, dos valores devidos no ambito das Debéntures, a ocorréncia de eventos internos ou
externos que afetem a situacdo econdmico-financeira da Devedora e sua capacidade de pagamento
podem afetar adversamente o fluxo de pagamentos dos Créditos Imobiliarios e, consequentemente, dos
CRI. Portanto, a inadimpléncia da Devedora, pode ter um efeito material adverso no pagamento dos
Créditos Imobilidrios e, consequentemente, dos CRI, resultando em perdas para os investidores.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Maior.

Auséncia de Coobrigacdo da Emissora

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

Escala qualitativa de risco: Materialidade Média.

Inexisténcia de Garantias

Conforme descrito no Termo de Securitizacdo e nos demais Documentos da Operacao, os CRI e os
Créditos Imobilidrios ndo contam com qualquer garantia. Por tal motivo, os Créditos Imobiliarios
possuem natureza quirografaria, ndo gozando de prioridade especial em relagdo a credores. Assim, na
hipétese de a Devedora deixar de arcar com suas obrigacdes descritas na Escritura de Emissdo, os
Titulares dos CRI ndo gozardo de garantia sobre bens especificos da Devedora, devendo valer-se de
processo de execu¢do convencional para acessar o patrimonio da Devedora a fim de satisfazer seus
créditos. Ainda, na hipdtese de insolvéncia, recuperacdo judicial e/ou faléncia ou ainda qualquer
hipétese envolvendo concurso de credores da Devedora, os Créditos Imobilidrios ndo gozardo de
qualquer prioridade, o que pode prejudicar os Titulares dos CRI.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Maior.

Nao realizacdo adequada dos procedimentos de execucdo dos Créditos Imobilidrios

Em caso de inadimplemento da Devedora, a Securitizadora ou, caso a Securitizadora ndo faca, o Agente
Fiduciario dos CRI, podera ter de recorrer a procedimentos de cobranca judicial ou extrajudicial dos Créditos
Imobilidrios. Ndo ha garantia de que as medidas adotadas e os procedimentos de cobranca serdo
concluidos com sucesso.

Os recursos decorrentes da execugdo das Debéntures podem nado ser suficientes para satisfazer o
pagamento integral da divida decorrente das Debéntures, o que podera afetar adversamente o retorno
dos investidores. Ainda, a realizacdo inadequada dos procedimentos de execucao dos Créditos
Imobilidrios por parte da Securitizadora ou do Agente Fiduciario dos CRI, conforme aplicavel, em
desacordo com a legislacdo ou regulamentacao aplicavel, podera prejudicar o fluxo de pagamento dos
CRI, trazendo perdas aos Titulares dos CRI.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Maior.

Riscos decorrentes dos critérios adotados para a concessdo do crédito

A concessao de crédito representado pelas Debéntures foi baseada na analise das informag¢des da Devedora
e dos documentos que formalizam o crédito a ser concedido. O pagamento dos Créditos Imobiliarios esta
sujeito aos riscos relacionados a operacdes com lastro em risco corporativo e portanto diretamente atrelada
a situacdo financeira da Devedora, cuja deterioracdo pode afetar de forma negativa os Titulares dos CRI. O
investimento nos CRI ndo é adequado a investidores que nado estejam dispostos a correr risco de crédito
corporativo da Devedora e do seu setor de atuacao.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Maior.
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Risco Relacionado a Inexisténcia de Informacées Estatisticas sobre Inadimplementos, Perdas e Pré-Pagamento

Considerando que a Devedora emitiu as Debéntures em favor da Emissora especificamente no ambito
da emissdo dos CRI e da presente Oferta, ndo existem informacdes estatisticas sobre inadimplementos,
perdas ou pré-pagamento dos Créditos Imobilidrios que compdem o Patrimbnio Separado.
Referida inexisténcia de informagdes estatisticas sobre inadimplementos, perdas ou pré-pagamento
podem afetar negativamente a analise criteriosa da qualidade dos Créditos Imobilidrios decorrentes
das Debéntures.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor.

Risco de insuficiéncia de recursos do Patrimdnio Separado e nGo-pagamento das despesas pela Devedora

Em nenhuma hipotese a Emissora possuira a obrigacao de utilizar recursos préprios para o pagamento
de Despesas. Desta forma, caso a Devedora nao realize o pagamento das Despesas ou nao realize o
pagamento da recomposicdo do Fundo de Despesas para garantir, conforme o caso, o pagamento das
despesas do Patrimonio Separado, estas serdo suportadas pelo Patrimonio Separado. Caso os recursos
integrantes do PatrimOnio Separado ndo sejam suficientes, tais Despesas deverdo ser arcadas pelos
Titulares dos CRI, na proporcdo que cada um representa com relacdo a Emissdo, mediante aporte de
recursos adicionais, o que podera afetar negativamente os Titulares dos CRI.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Maior.

Riscos relacionados a Tributacédo dos CRI

Desde 1° de janeiro de 2005, os rendimentos auferidos por investidores pessoas fisicas gerados por
aplicagdo em CRI estdo isentos de imposto de renda (na fonte e na declaracdo de ajuste anual), por forca
do artigo 3¢, inciso Il, da Lei 11.033, de 21 de dezembro de 2004, conforme alterada, isen¢do essa que
pode sofrer alteracdes ao longo do tempo. De acordo com a posicdo da Receita Federal Brasileira,
expressa no artigo 55, paragrafo Unico da Instrucdo RFB 1.585/2015, tal isencdo abrange, ainda, o ganho
de capital auferido na alienagdo ou cessdo dos CRI. Eventuais alteracdes nas regras tributarias
eliminando a isencdo acima mencionada, assim como outras possivelmente aplicaveis, como alteragao
nas aliquotas do imposto de renda incidentes sobre os CRI, ou, ainda, a criacdo de tributos aplicaveis
aos CRI, incluindo eventuais contribuicdes incidentes sobre as movimentacdes financeiras, ou mudancas
na interpretacdo ou aplicacdo da legislacdo tributaria por parte dos tribunais e/ou autoridades
governamentais poderdo afetar negativamente o rendimento liquido dos CRI esperado pelos Titulares
dos CRI, uma vez que a Emissora ndo sera responsavel pela realizagcdo de qualquer pagamento adicional
a Securitizadora ou aos Titulares dos CRI em razdo de qualquer alteracdo na legislacéo tributaria ou na
tributacdo aplicével aos CRI, conforme descrito acima, exceto caso decorrente da ndo destinacdo dos
recursos captados por meio das Debéntures na forma prevista na Escritura de Emissdo, ocasido na qual
a Devedora sera responsavel por pagar e/ou indenizar a Emissora, os Titulares dos CRI e/ou quaisquer
terceiros responsaveis pelo recolhimento de tais tributos em funcdo do pagamento de valores dai
decorrentes, nos termos da legislacao aplicavel Atualmente, existem diferentes discusses no Congresso
Nacional que objetivam implementar alteracdes nas regras tributarias aplicaveis a investimentos nos
mercados financeiros e de capitais. Sera importante, portanto, acompanhar a evolucdo dessas iniciativas
legislativas a fim de avaliar possiveis impactos nos investimentos no CRI.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Maior.

Interpretacdo da legislacdo tributdria aplicdvel a negociacéGo dos CRI em mercado secunddrio

Existem pelo menos duas interpretagdes correntes a respeito do imposto de renda incidente sobre a
diferenca positiva entre o valor de alienacdo e o valor de aplicacdo dos CRI, quais sejam: (i) a de que os
ganhos decorrentes da alienacdo dos CRI estdo 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 alienagédo dos CRI sdo tributados como ganhos liquidos
nos termos do artigo 52, paragrafo 2° da Lei n° 8.383, de 30 de dezembro de 1991, conforme alterada,
com a redacdo dada pelo artigo 2° da Lei n° 8.850, de 28 de janeiro de 1994, conforme alterada, sujeitos,
portanto, ao imposto de renda a ser recolhido pelo alienante até o ultimo Dia Util do més subsequente ao
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da apuracdo do ganho, a aliquota de 15% (quinze por cento) estabelecida pelo artigo 2°, inciso Il da Lei
11.033. Nao ha jurisprudéncia consolidada sobre o assunto. Divergéncias no recolhimento do imposto de
renda devido podem ser passiveis de discussado pela Receita Federal do Brasil. Alteragdes na interpretagao
e/ou aplicacdo da legislagao tributaria por parte dos tribunais ou autoridades governamentais poderdo
afetar negativamente o rendimento liquido dos CRI para seus titulares.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Maior.

Reconhecimento de Credores Privilegiados em observdncia a Medida Proviséria n® 2.158-35 podem
comprometer os regimes fiducidrios sobre os créditos de certificados de recebiveis imobilidrios

A Medida Provisoéria n° 2.158-35, de 24 de agosto de 2001, ainda em vigor, em seu artigo 76, caput,
estabelece que “as normas que estabelecam a afetacdo ou a separagdo, a qualquer titulo, de patriménio
de pessoa fisica ou juridica ndo produzem efeitos com relacdo aos débitos de natureza fiscal,
previdenciaria ou trabalhista, em especial quanto as garantias e aos privilégios que lhes sdo atribuidos”.
Ademais, em seu paragrafo Unico, o artigo 76 prevé que “desta forma permanecem respondendo pelos
débitos ali referidos a totalidade dos bens e das rendas do sujeito passivo, seu espdlio ou sua massa
falida, inclusive os que tenham sido objeto de separacao ou afetacdo”.

Assim, ndo obstante o disposto no paragrafo 4° do artigo 27 da Lei n° 14.430, a Emissora sera
responsavel pelo ressarcimento do valor do Patriménio Separado que houver sido atingido em
decorréncia de ac¢des judiciais ou administrativas de natureza fiscal ou trabalhista da Emissora ou de
sociedades do seu mesmo grupo econdmico, caso seja aplicado o disposto no artigo 76 da Medida
Proviséria n°® 2.158-35.

Caso seja aplicado o disposto no artigo 76 da Medida Proviséria n°® 2.158-35, os Créditos Imobiliarios e
os recursos dele decorrentes poderao ser alcancados por credores fiscais, trabalhistas e previdenciarios
da Emissora e, em alguns casos, por credores trabalhistas e previdenciarios de pessoas fisicas e juridicas
pertencentes ao mesmo grupo econdmico da Emissora, tendo em vista as normas de responsabilidade
solidaria e subsidiaria de empresas pertencentes ao mesmo grupo econdmico existentes em tais casos.

Caso isso ocorra, concorrerdo os detentores destes créditos com os Titulares dos CRI, de forma
privilegiada, sobre o produto de realizagdo dos Créditos Imobilidrios, em caso de faléncia. Nesta
hipdtese, é possivel que os Créditos Imobilidrios ndo venham a ser suficiente para o pagamento integral
dos CRI apds o pagamento daqueles credores, o que afetara adversamente os Titulares dos CRI.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Menor.

Baixa liquidez dos certificados de recebiveis imobilidrios no mercado secunddrio e restricées para a
negociacdo dos CRI no mercado secunddrio

O mercado secundario de certificados de recebiveis imobilidrios apresenta baixa liquidez e ndo ha
nenhuma garantia de que existira, no futuro, um mercado para negociagdo dos CRI que permita sua
alienacdo pelos subscritores desses valores mobiliarios, caso decidam pelo desinvestimento. Ndo ha
qualquer garantia ou certeza de que o titular do CRI conseguira liquidar suas posi¢des ou negociar seus
CRI no mercado secundario, tampouco pelo preco e no momento desejado, e, portanto, uma eventual
alienacdo dos CRI podera causar prejuizos ao seu titular. Dessa forma, o investimento nos CRI nao é
adequado aos Investidores que necessitem de liquidez, sendo que o Investidor que subscrever ou
adquirir os CRI deve estar preparado para manter o investimento nos CRI até a respectiva data
de vencimento.

O inicio da negociacdo na B3 dos CRI ocorrerd subsequentemente a divulgacdo do Anuncio de
Encerramento, observado o disposto no artigo 54, §1°, inciso lll, da Resolu¢do CVM 160. Nesse sentido,
cada Investidor devera considerar essa indisponibilidade de negociacdo temporaria dos CRI no mercado
secundario como fator que podera afetar suas decisdes de investimento. Adicionalmente, a negociacdo
dos CRI somente podera ser realizada entre Investidores Qualificados. A restricdo podera impactar
adversamente a liquidez dos CRI, o que pode impactar o valor de mercado dos CRI e gerar dificuldades
na alienacdo, pelo investidor, dos CRI de sua titularidade. Nos termos do artigo 86, inciso lll, da
Resolucdo CVM 160, combinado com o artigo 4°, paragrafo Unico, do Anexo Normativo | da Resolugédo
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CVM 60, os CRI poderdo ser livremente negociados entre Investidores Qualificados subsequente a
divulgacdo do Anuncio de Encerramento. No entanto, os CRI somente poderao ser negociados no
mercado secundario entre o publico investidor em geral, apés o decurso de 6 (seis) meses da data
de encerramento da Oferta se observados os requisitos da Resolucao CVM 160 e, em especial, o
disposto no artigo 33, paragrafos 10 e 11, e artigo 4°, paragrafo tnico, do Anexo Normativo I,
ambos da Resolugao CVM 60, sendo certo que, na data desde Prospecto, os requisitos do artigo 4°,
paragrafo Unico, do Anexo Normativo | da Resolugdo CVM 60 ndo estdo sendo atendidos, de modo que,
nesta data, a negociacdo dos CRI é restrita a Investidores Qualificados. Tais restricdes podem diminuir a
liquidez dos CRI no mercado secundario. Nestas hipoteses, o titular do CRI podera ter dificuldades em
negociar os CRI, podendo resultar em prejuizos ao titular do CRI.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Maior.

Risco de ndo cumprimento de Condicbes Precedentes

O Contrato de Distribuicao prevé diversas Condicdes Precedentes que devem ser satisfeitas até a data
da obtencdo do registro automatico da Oferta na CVM ou até a data da liquidacdo da Oferta, conforme
o caso, sendo certo que as condi¢des verificadas anteriormente a obtencdo do registro da Oferta
deverdo ser mantidas até a data de liquidacdo. A ndo implementacdo de qualquer uma das Condicbes
Precedentes, sem renuncia por parte dos Coordenadores, individualmente ou em conjunto, ensejara a
exclusdo da garantia firme pelo respectivo Coordenador que ndo a renunciou, e tal fato devera ser
tratado (a) caso a Oferta ja tenha sido divulgada publicamente por meio do Aviso ao Mercado e o
registro da Oferta ainda ndo tenha sido obtido, como modificacdo da Oferta, podendo, observado o
disposto no Contrato de Distribuicdo, implicar resilicdio do Contrato de Distribuicdo; ou (b) caso o
registro da Oferta j& tenha sido obtido, como evento de rescisdo do Contrato de Distribuicéo,
provocando, portanto, o cancelamento do registro da Oferta, nos termos do artigo 70, paragrafo 4°, da
Resolucdo CVM 160. Em caso de rescisdo do Contrato de Distribuicdo, tal rescisdo importard no
cancelamento do registro da Oferta, causando, portanto, perdas financeiras a Devedora, bem como aos
Investidores. Em caso de cancelamento da Oferta, todos as intencbes de investimentos serdo
automaticamente canceladas e a Emissora, a Devedora e os Coordenadores ndo serdo responsaveis por
eventuais perdas e danos incorridos pelos potenciais investidores. A possibilidade de cancelamento da
Oferta deve ser levada em consideracdo no momento de decisdo de investimento dos Investidores. Nao
ha garantias de que, em caso de cancelamento da Oferta, estardo disponiveis para investimento ativos
com prazos, risco e retorno semelhante aos CRI.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Maior.

Risco de integralizacdo dos CRI com dgio ou desdgio

Os CRI poderao ser subscritos com agio ou desagio, de comum acordo, pelos Coordenadores, no ato
de subscri¢do dos CRI, desde que (i) o agio ou o desagio, conforme o caso, sera aplicado em funcéo de
condicbes objetivas de mercado, tais como: (a) alteragdo na taxa SELIC; (b) alteracdo na remuneracao
dos titulos do tesouro nacional; (c) alteracdo no IPCA; (d) alteracdo material na curva de juros DI x pré,
construida a partir dos pregos de ajustes dos vencimentos do contrato futuro de taxa média de depdsitos
interfinanceiros de um dia, negociados na B3, ou (e) alteracdo material nas taxas indicativas de
negociacao de titulos de renda fixa (debéntures, CRIs, CRAs) divulgada pela ANBIMA; e (ii) seja aplicado
de forma igualitdria a totalidade dos CRI de uma mesma Série e em cada Data de Integralizacdo,
resguardados os interesses dos Investidores. Além disso, os CRI, quando de sua negociagdo em mercado
secundario, poderdo ser negociados pelos novos investidores com agio ou desagio, calculado em fungao
da rentabilidade esperada por esses investidores ao longo do prazo de amortizagdo dos CRI
originalmente programado.

Na ocorréncia do resgate antecipado das Debéntures, os recursos decorrentes deste pagamento serdo
imputados pela Emissora no resgate antecipado dos CRI, nos termos previstos no Termo de
Securitizacdo, hipotese em que o valor a ser recebido pelos Investidores podera nao ser suficiente para
reembolsar integralmente o investimento realizado, frustrando a expectativa de rentabilidade que
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motivou o pagamento do agio. Neste caso, nem o PatrimOnio Separado, nem a Emissora, dispordo de
outras fontes de recursos para satisfacdo dos interesses dos Titulares dos CRI.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Maior.

Riscos relacionados a Operacionalizacdo dos Pagamentos dos CRI

O pagamento aos Titulares dos CRI decorre, diretamente, do recebimento dos Créditos Imobilidrios na
Conta do Patrimonio Separado, assim, para a operacionalizagdo do pagamento aos Titulares dos CRI,
€ necessaria a participacao de terceiros, como o Escriturador, Banco Liquidante e a prépria B3, por meio
do sistema de liquidacdo e compensagao eletronico administrado pela B3. Qualquer atraso ou falhas
por parte destes terceiros para efetivar o pagamento aos Titulares dos CRI acarretara prejuizos para os
titulares dos respectivos CRI. Nesses casos, a Emissora, por conta e ordem do Patrimonio Separado,
conforme deliberado em Assembleia Especial, podera utilizar os procedimentos extrajudiciais e judiciais
cabiveis para reaver os recursos ndo pagos, por estes terceiros, acrescidos de eventuais encargos
moratorios. Tais procedimentos judiciais e extrajudiciais implicardo em custos adicionais, ndo sendo
possivel, ainda, assegurar que sera possivel recuperar parte ou a totalidade dos valores ndo repassados
ou devidos, tampouco o tempo que serd necessario para a conclusdo de tais procedimentos.
Tais eventos poderdo impactar adversamente o retorno do investimento nos CRI.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Maior.

Riscos relacionados a possibilidade de resgate antecipado dos CRI, nos termos previstos no Termo
de SecuritizacéGo

Conforme descrito no Termo de Securitizagdo, a Devedora podera proceder com o Resgate Antecipado
Facultativo Total das Debéntures a seu exclusivo critério, a partir de (i) 15 de outubro de 2026 (inclusive),
em relagdo as Debéntures da 12 Série e as Debéntures da 22 Série; e (ii) 15 de outubro de 2027 (inclusive)
em relacdo as Debéntures da 32 Série, com a publicacdo de comunicagdo de Resgate Antecipado
Facultativo Total ou por meio de tal comunicacdo de forma individual, dirigida ao Debenturista.
Ha previsdo de Resgate Antecipado dos CRI nas seguintes hipdteses: (i) caso a Devedora realize um
Resgate Antecipado Facultativo Total das Debéntures nos termos e condi¢des previstos na Escritura de
Emissao; (ii) caso seja declarado o vencimento antecipado das Debéntures em decorréncia de uma
Hipdtese de Vencimento Antecipado, nos termos e prazos previstos na Escritura de Emissdo; e/ou
(iii) caso ndo haja acordo sobre a Taxa Substitutiva do IPCA e/ou sobre a Taxa Substitutiva DI entre os
Titulares dos CRI, a Emissora e a Devedora, ou caso néo seja realizada a Assembleia Especial de Titulares
dos CRI para deliberacdo acerca da Taxa Substitutiva do IPCA e/ou da Taxa Substitutiva DI, nos termos
previstos no Termo de Securitizagao.

Nesses casos, os Titulares dos CRI terdo seu horizonte original de investimento reduzido, podendo ndo
conseguir reinvestir os recursos recebidos com a mesma remuneragdo buscada pelos CRI ou sofrer
prejuizos em razdo de eventual aplicacdo de aliquota do imposto de renda menos favoravel aquela
inicialmente esperada pelos Titulares dos CRI, decorrente da reducao do prazo de investimento nos CRI.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Maior.

Risco de Ocorréncia de Eventos de Liquidacéo do Patriménio

O Termo de Securitizacdo estabelece eventos que podem resultar na assuncdo pelo Agente Fiduciario
da administracdo do Patrimonio Separado. Em caso de ocorréncia de Evento de Liquidagdo do
Patrimonio Separado, os Titulares dos CRI, reunidos em Assembleia Especial de Titulares dos CRI,
poderdo deliberar sobre as novas normas de administragdo do Patrimdénio Separado ou optar pela
liquidacdo deste.

Em razdo dos prazos e das formalidades para cumprimento do processo de convocagao e realizacdo da
Assembleia Especial de Titulares dos CRI que deliberara sobre a liquidacdo do Patrimonio Separado, ndo
é possivel assegurar que a deliberacdo acerca da eventual liquidacdo do Patrimdnio Separado ocorrera
em tempo habil para que o pagamento antecipado dos CRI se realize tempestivamente, sem prejuizos
aos Titulares dos CRI.
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Em caso de deliberacdo pela liquidacdo do Patrimdnio Separado, os recursos resultantes da liquidacao
poderao ser insuficientes para o cumprimento das obrigagdes da Emissora perante os Titulares dos CRI,
podendo ocasionar perdas financeiras aos Investidores. Ainda, caso seja deliberada a liquidagdo do
Patriménio Separado mediante a dacdo em pagamento das Debéntures, os investidores poderao
encontrar dificuldades em alienar os Créditos Imobilidrios aos quais tenha direito.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Maior.

Riscos Relativos a Responsabilizacdo da Emissora por prejuizos ao Patriménio Separado

Nos termos do artigo 26 da Lei n°® 14.430, foi instituido Regime Fiduciario sobre os Créditos Imobiliarios,
a fim de lastrear a emissdo dos CRI, com a consequente constituicdo do Patrimonio Separado.
O patrimonio préprio da Emissora nao sera responsavel pelos pagamentos devidos aos Titulares dos
CRI, exceto na hipdtese de descumprimento, pela Emissora, de disposicdo legal ou regulamentar,
por negligéncia ou administracdo temeraria ou, ainda, por desvio da finalidade do Patrimonio Separado,
conforme o paragrafo Unico do artigo 28, da Lei n° 14.430. Nestas circunstancias, a Emissora sera
responsavel pelas perdas ocasionadas aos Titulares dos CRI, sendo que ndo ha qualquer garantia de que
a Emissora terd patrimonio suficiente para quitar suas obrigacdes perante os Titulares dos CRI,
0 que podera ocasionar perdas aos Titulares dos CRI. O patrimdnio liquido da Emissora é de,
aproximadamente, R$ 82.881.000,00 (oitenta e dois milhdes e oitocentos e oitenta e um mil reais),
em 30 de junho de 2023, montante este inferior ao valor total da Oferta, e ndo hd como garantias
de que a Emissora dispora de recursos ou bens suficientes para efetuar pagamentos decorrentes
da responsabilidade acima indicada, conforme previsto no artigo 28, da Lei n® 14.430, o que podera
afetar adversamente os titulares dos CRI.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Maior.

Riscos relacionados a participacdo de investidores que sejam considerados Pessoas Vinculadas no
Procedimento de Bookbuilding

A Remuneragdo dos CRI serd definida mediante Procedimento de Bookbuilding. Serdo aceitas no
Procedimento de Bookbuilding intencbes de investimento de Investidores considerados Pessoas
Vinculadas, o que pode impactar adversamente a formacao das taxas de remuneracao final dos CRI.
Adicionalmente, a participagdo de Pessoas Vinculadas na subscricdo e integralizacdo dos CRI na Oferta
pode reduzir a quantidade dos CRI para os Investidores Qualificados que ndo sejam Pessoas Vinculadas,
posteriormente reduzindo a liquidez desses CRI no mercado secundario. Ndo hd como garantir que o
investimento nos CRI por Pessoas Vinculadas ndo ocorrera ou que referidas Pessoas Vinculadas ndo
optardo por manter os CRI que subscreverem e integralizarem fora de circulacao.

Os Investidores devem estar cientes de que a participagdo de Investidores que sejam Pessoas Vinculadas
no Procedimento de Bookbuilding poderd impactar adversamente a formacdo das taxas finais da
Remuneracdo e que, caso seja, nos termos acima previstos, o investimento nos CRI por Investidores que
sejam Pessoas Vinculadas podera reduzir a liquidez dos CRI no mercado secundario.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Maior.

Risco relacionado a realizacdo de auditoria legal com escopo restrito

No ambito da presente Oferta foi realizada auditoria legal (due diligence) com escopo limitado a
determinados aspectos da Devedora e da Securitizadora, e ndo englobou a revisdo de Formulario de
Referéncia da Emissora e do Formulario de Referéncia da Devedora. A realizagdo de auditoria juridica
com escopo limitado pode nédo revelar potenciais contingéncias da Devedora e/ou riscos aos quais o
investimento nos CRI estad sujeito, sendo que poderdo existir pontos ndo compreendidos e/ndo
analisados que impactem negativamente a Emissdo, a capacidade de pagamento da Devedora e,
consequentemente, o investimento nos CRI.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Médio.

Risco da Auséncia de opinido legal sobre o Formuldrio de Referéncia da Devedora e da Emissora

Os Formularios de Referéncia da Devedora e da Emissora ndo foram objeto de auditoria legal para fins
desta Oferta, de modo que ndo ha opinido legal sobre due diligence com relacdo as informacgdes
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constantes dos Formularios de Referéncia da Devedora e da Emissora, incluindo, mas nédo se limitando,
a conformidade dos Formularios de Referéncia da Devedora e da Emissora com os termos da Resolucéo
da CVM 80, e demais disposicoes legais, regulatérias e autorregulatérias aplicaveis, podendo gerar
prejuizos financeiros aos potenciais investidores.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Menor.

Quorum de deliberacdo em Assembleia Especial de Titulares dos CRI

As deliberacdes no ambito da Assembleia Especial de Titulares dos CRI serdo tomadas pela comunhao
dos titulares de CRI, em observancia aos quoruns previstos no Termo de Securitizagdo. O titular de
pequena quantidade dos CRI pode ser obrigado a acatar determinadas decisdes contrarias ao seu
interesse, ndao havendo mecanismos de venda compulséria no caso de dissidéncia do titular do CRI em
matérias submetidas a deliberacdo em Assembleia Especial. Caso o quérum exigido para deliberacdo
nao seja atingido, a deliberacdo pode nao ser aprovada, o que podera impactar os CRI. Adicionalmente,
em certos casos, hd a exigéncia de quérum qualificado, nos termos do Termo de Securitizacdo e da
legislacdo pertinente, o que pode gerar dificuldade adicional para formacdo de quérum. Além disso, a
operacionalizacdo de convocagdo e realizagdo de Assembleias Especial de Investidores poderdo ser
afetadas negativamente em razdo da grande pulverizacdo dos CRI, o que podera impactar o timing de
deliberagdo e o processo de alinhamento de Titulares de CRI para deliberagao.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Médio.

Risco da Marcacédo a Mercado.

A disponibilizacdo de valores de referéncia para certificados de recebiveis imobilidrios é obrigatdria
desde o inicio deste ano de 2023. Desta forma, o valor dos CRI sera atualizado diariamente (marcacéo a
mercado) com base em diversos fatores que incluem mas néo se limitam a flutuacdo de taxas de juros
e a demanda pelo papel. A marcacdo a mercado dos CRI pode causar oscilagdes negativas no seu valor
e ndo refletir a rentabilidade dos CRI com base nos Documentos da Oferta, o que pode impactar
negativamente a liquidez e a negociacdo dos CRI no mercado secundario.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Maior

Risco da originacdo e formalizacdo do lastro dos CRI.

Nos termos do artigo 62, incisos | e I, da Lei das Sociedades por A¢des, nenhuma emissado de debéntures
sera feita sem que tenham sido satisfeitos os seguintes requisitos: (i) o arquivamento, na junta comercial,
da ata da assembleia geral ou do conselho de administragdo da emissora, que deliberou sobre a emissao
das debéntures; (ii) a inscricdo, na junta comercial, da escritura de emissdo e seus aditamentos; e (iii) o
registro de garantias reais, quando houver. Na data deste Prospecto Preliminar, a RCA da Devedora e a
Escritura de Emissdo j& foram protocoladas para registro perante a JUCERJA, no entanto ainda nédo se
encontram registradas na JUCERJA, de forma que ndo foram cumpridos os requisitos legais para a
emissdo dos Direitos Creditérios. Falhas no processo de registro, atrasos ou apresentacao de exigéncias
poderdo impactar adversamente a Operagao de Securitizagdo, incluindo o processo de liquidacgao.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor.

Riscos Relacionados a OperacionalizacGo dos Pagamentos dos CRI

O pagamento aos Titulares dos CRI decorre, diretamente, do recebimento dos Créditos Imobilidrios na
Conta Centralizadora. A operacionalizacdo do pagamento aos Titulares dos CRI depende da participagdo
de terceiros, como o banco depositério e a B3, por meio do sistema de liquidagdo e compensacao
eletronico administrado pela B3. Desta forma, qualquer atraso por parte destes terceiros para efetivar o
pagamento aos Titulares dos CRI, podera impactar o recebimento tempestivo dos valroes devidos pelos
Titulares de CRI e acarretara prejuizos para os titulares dos respectivos CRI, uma vez que a Securitizadora
nao é responsavel por encargos moratoérios decorrentes de atrasos e/ou falhas operacionais de terceiros.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Maior.
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Risco de Fungibilidade

A Emissora também utiliza tecnologia da informagdo para processar as informagdes financeiras e
resultados operacionais e monitoramento de suas emissdes. Os sistemas de tecnologia da informacgéo
da Emissora podem ser vulneraveis a interrupgdes. Alguns processos ainda dependem de inputs
manuais. Qualquer falha significativa nos sistemas da Emissora ou relacionada a dados manuais,
incluindo falhas que impegcam seus sistemas de funcionarem como desejado, poderia causar erros
operacionais de controle de cada patrimdnio separado, gerando um potencial risco de fungibilidade de
caixa, produzindo um impacto negativo nos negdcios da Emissora e em suas operacdes e reputacao de
seu negocio, podendo assim afetar e maneira adversa os CRI e consequentemente afetar de maneira
negativa os Titulares dos CRI.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Média.

Risco relacionado ao descasamento da Taxa DI utilizada para cdlculo da Remuneracéo e a data de efetivo
pagamento

Os pagamentos realizados pela Emissora aos Titulares dos CRI da Segunda Série serdo realizados com
base na Taxa DI divulgada no dua anterior ao calculo da remuneracdo das Debéntures da Segunda Série,
ou seja, com 3 (trés) Dias Uteis de defasagem com relacio a data de pagamentos dos valores devidos
aos Titulares de CRI da Segunda Série, observando-se um intervalo de no minimo 2 (dois) Dias Uteis
entre os pagamentos relacionados as Debéntures e aos CRI. Em razdo disso, a Taxa DI utilizada para o
célculo do valor da Remuneracdo dos CRI a ser pago ao Titular dos CRI podera ser menor do que a Taxa
DI divulgada nas respectivas Datas de Pagamento da Remuneracdo dos CRI, o que pode representar
uma perda no retorno financeiro esperado pelo Titular dos CRI, ndo sendo devido qualquer valor a titulo
de compensacao aos Titulares de CR],

Escala qualitativa de risco: Materialidade Maior.

Risco relacionado ao descasamento do IPCA utilizado para AtualizacGo Monetdria e a data de efetivo
pagamento

A Atualizacdo Monetéria dos CRI da Terceira Série sera realizada com base no IPCA divulgado no més
anterior ao més da referida atualizagdo. Desta forma, o IPCA divulgado e utilizado para o célculo da
Atualizacd Monetaria podera ser menor do que o divulgado nno efetivo més de atualizagéo, o que pode
representar uma perda no retorno financeiro esperado pelo Titular dos CRI, ndo sendo devido qualquer
valor a titulo de compensacao aos Titulares de CRI.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Maior.

A adocédo da Taxa DI no cdlculo da Remuneracéo dos CRI pode ser questionada judicialmente por se tratar
de taxa divulgada por instituicdo de direito privado destinada d defesa dos interesses de instituicdes
inanceiras

As Debéntures da Segunda Série e os CRI da Segunda Série sdo remunerados com base na Taxa DI
divulgada pela B3. O Superior Tribunal de Justica editou a Simula 176 que declara ser “nula a cldusula
contratual que sujeita o devedor a taxa de juros divulgada pela ANBID-CETIP” em decorréncia da
interpretacdo formalizada nos acordaos que deram originem a Sumula 176 de que a ANBID-CETIP
(atualmente, B3), é uma entidade de direito privado destinada a defesa dos interesses de instituicdes
financeiras. Em eventual cobranca judicial das Debéntures da Segunda Série, o entendimento da Simula
176 podera ser mencionado para argumentar que a Taxa DI ndo é valida para remuneracdo das
Debéntures da Segunda Série. No caso de aplicacdo da Sumula 176 pelo poder judiciario, podera ser
estabelecido pelo juizo um novo indice para calculo da Remuneragdo das referidas Debéntures. o qual
podera resultar em uma Remuneracdo inferior aquela que seria obtida por meio do célculo da
Remuneracdo com base na Taxa DI Over, prejudicando a rentabilidade das Debéntures da Segunda
Série, e, consequentemente, dos titulares de CRI.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Maior.
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Indisponibilidade, Impossibilidade de Aplicacdo ou Extincdo da Taxa DI e/ou IPCA

No caso de indisponibilidade temporaria ou auséncia de apuracdo da Taxa DI, e/ou do IPCA por mais
de 10 (dez) Dias Uteis consecutivos apos a data esperada para sua apuracdo e/ou divulgacdo, ou, ainda,
no caso de sua extingdo ou impossibilidade de sua aplicacdo por imposicdo legal ou determinacdo
judicial, devera ser aplicada, em sua substituicdo o indice Substitutivo, que serad o indice que vier
legalmente a substitui-lo ou, no caso de inexistir substituto legal, a Emissora deverad convocar, em até
5 (cinco) Dias Uteis contados da data em que este tomar conhecimento do evento referido acima,
Assembleia Geral, a qual tera como objeto a deliberacao pelos Titulares dos CRI, em comum acordo com
a Ydugs e Emissora, sobre o novo parametro de remuneracdo das Debéntures, parametro este que
deverd preservar o valor real e os mesmos niveis da Remuneracdo dos CRI (“indice Substitutivo”).
Tal Assembleia Geral devera ser realizada, em primeira convocacao, dentro do prazo de 21 (vinte e um)
dias contados da publicagdo do edital de primeira convocagao, e no prazo de 8 (oito) dias contados da
publicagdo do edital de segunda convocacao, se cabivel.

Até a deliberacdo do indice Substitutivo, sera utilizado, quando aplicavel, o ultimo indice da Taxa DI
e/ou da NTN-30 divulgado oficialmente, até a data da definicdo ou aplicacdo, conforme o caso, do novo
parametro, ndo sendo devidas quaisquer compensacgdes financeiras entre a Emissora e os Titulares dos
CRI, quando da divulgacéo posterior do indice de atualizagdo que seria aplicavel.

Caso a Taxa DI e/ou a NTN-30 venham a ser divulgadas antes da realizacdo da Assembleia Geral, a
referida Assembleia Geral deixarad de ser realizada, e o a Taxa DI e/ou a NTN-30 divulgadas passardo
novamente a ser utilizada para o calculo da atualizagdo monetaria dos CRI.

Caso nao haja acordo sobre o indice Substitutivo entre a Emissora, a Devedora e os Titulares dos CRI ou
caso ndo seja realizada a Assembleia Geral mencionada acima, a Emissora devera informar a Ydugs, o
que acarretara o resgate antecipado obrigatério das Debéntures pela Ydugs em conformidade com os
procedimentos descritos na Escritura de Emissdo e, consequentemente, o Resgate Antecipado dos CRI,
com seu consequente cancelamento, no prazo de 30 (trinta) dias (i) da data de encerramento da
respectiva Assembleia Geral, (ii) da data em que tal assembleia deveria ter ocorrido ou (iii) em outro
prazo que venha a ser definido em referida assembleia, pelo Valor Nominal Unitario Atualizado dos CRI
ou o saldo deste, conforme o caso, acrescido da Remuneracdo dos CRI devida até a data do efetivo
resgate, calculada pro rata temporis desde a primeira Data de Integralizacdo ou da Ultima Data de
Pagamento da Remuneragdo, sem incidéncia de qualquer prémio. O nimero indice da Taxa Dl e/ou a
NTN-30 a ser utilizado para célculo da atualizacdo monetaria dos CRI nesta situacdo sera o ultimo
numero indice da Taxa DI e/ou a NTN-30 disponivel, conforme o caso.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Maior.

A presente Oferta estd dispensada de andlise prévia perante a CVM e a ANBIMA

A Oferta estd dispensada de andlise prévia junto a ANBIMA e CVM, conforme o rito de registro
automatico de distribuicdo, nos termos do artigo 27 da Resolucdo CVM 160, por se tratar de distribuicao
publica destinada a Investidores Qualificados, a Oferta sera registrada na ANBIMA, nos termos dos
artigos 20 e 22 do Cédigo de Ofertas Publicas.

Os Investidores interessados em subscrever e integralizar os CRlI no ambito da Oferta devem ter
conhecimento suficiente sobre os riscos relacionados aos mercados financeiro e de capitais para
conduzir sua propria pesquisa, avaliacdo e investigagcdo independentes sobre a situacdo financeira e as
atividades da Devedora, da Emissora e sobre os CRI, tendo em vista que ndo lhes sdo aplicaveis, no
ambito da Oferta, todas as prote¢des legais e regulamentares conferidas a investidores que investem
em ofertas publicas de distribuicdo de valores mobiliarios com analise prévia perante a CVM, incluindo
a revisdo, pela CVM ou pela ANBIMA no ambito do convénio CVM/ANBIMA. Os Investidores
interessados em investir nos CRI no ambito da Oferta devem ter conhecimento sobre os riscos
relacionados aos mercados financeiro e de capitais suficiente para conduzir sua prépria pesquisa,
avaliacdo e investigagdo independentes sobre a situacdo financeira e as atividades da Devedora e
da Emissora.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Menor.
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Riscos associados aos prestadores de servicos da Emissdo

A Emissora contrata prestadores de servicos terceirizados para a realizacao de atividades como auditoria,
agente fiduciario, banco liquidante, escriturador, custodiante, dentre outros, que prestam servicos
diversos. Caso algum destes prestadores de servicos sofra processo de faléncia, aumente
significativamente seus precos ou ndo preste servicos com a qualidade e agilidade esperada pela
Emissora, podera ser necessaria a substituicdo do prestador de servi¢o e, se ndo houver empresa
disponivel no mercado para que possa ser feita uma substituicdo satisfatéria, a Emissora devera atuar
diretamente no sentido de montar uma estrutura interna, o que demandara tempo e recursos e podera
afetar adversamente o relacionamento entre a Emissora e os Titulares dos CRI. Adicionalmente, referida
substituicdo podera criar 6nus adicionais ao Patrimonio Separado.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Maior.

Possibilidade de a Agéncia de Classificacdo de Risco ser alterada sem Assembleia Especial

Conforme previsto no Termo de Securitizagdo, a Agéncia de Classificacdo de Risco podera ser substituida,
a qualquer tempo, independentemente de Assembleia Especial, por qualquer uma das seguintes empresas:
(i) a Fitch Ratings Brasil Ltda.; ou (ii) a Moody's Local Brasil; ou (ii) Standard & Poor's. Portanto, caso a
Agéncia de Classificagdo de Risco seja substituida sem a realizagdo de Assembleia Especial, por for¢a de
uma das hipoteses previstas no Termo de Securitizagao, os Titulares dos CRI terdo que aceitar a escolha
da nova Agéncia de Classificagdo de Risco escolhida, ainda que discordem, ndo havendo mecanismos de
resgate dos CRI para tal situacdo. Esta substituicdo podera ndo ser bem-sucedida e afetar adversamente
os resultados da Emissora, bem como criar 6nus adicionais ao Patriménio Separado, o que podera afetar
negativamente as operacdes e desempenho referentes a Emisséo.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Maior.

Pode haver divergéncia entre as informacées financeiras constantes neste Prospecto e as informacées
financeiras constantes das demonstracdes financeiras auditadas pelos Auditores Independentes da
Devedora referentes ao exercicio social de 31 de dezembro de 2020 da Devedora devido a ndo verificacdo
da consisténcia de tais informacées pelos Auditores Independentes da Devedora e ndo emissdo de carta
conforto para o exercicio social encerrado em 31 de dezembro de 2020

No ambito desta Emissdo, serd emitida manifestagdo escrita por parte dos auditores independentes da
Devedora acerca da consisténcia das informagdes financeiras da Devedora constantes neste Prospecto
com as demonstragdes financeiras por ela publicadas referentes aos exercicios sociais encerrados em 31
de dezembro de 2021 e 31 de dezembro de 2022, bem como referente ao periodo de seis meses
encerrado em 30 de junho de 2023. No entanto, as informacdes financeiras referentes ao exercicio social
encerrado em 31 de dezembro de 2020 ndo serdo objeto de manifestacdo pelos auditores
independentes da Devedora. Consequentemente, os auditores independentes da Devedora ndo se
manifestardo sobre a consisténcia das informacdes financeiras da Devedora referentes ao exercicio social
encerrado em 31 de dezembro de 2020 constantes neste Prospecto, de forma que as informagdes do
referido periodo podem nédo refletir a real situacdo da Devedora.

Divergéncias entre as informacdes financeiras da Devedora referentes ao exercicio social encerrado em
31 de dezembro de 2020 constantes nas referidas demonstracdes financeiras auditadas e aquelas
constantes neste Prospecto podem impactar a analise dos Titulares dos CRI acerca da atual situagdo da
Devedora e, consequentemente, sua decisdo de investir ou manter os CRI, resultando em prejuizos aos
Titulares de CRI.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Maior.

Riscos de potencial conflito de interesse

Os Coordenadores e/ou sociedades integrantes de seus respectivos grupos econémicos eventualmente
possuem titulos e valores mobilidrios de emissdo da Emissora e/ou da Devedora, diretamente ou em
fundos de investimento administrados e/ou geridos por tais sociedades, adquiridos em operagdes
regulares, incluindo em bolsa de valores a precos e condi¢cdes de mercado, bem como mantém relagdes
comerciais, no curso normal de seus negdcios, com a Emissora e com a Devedora. Por esta razdo,
o eventual relacionamento entre a Emissora, a Devedora e os Coordenadores e sociedades integrantes
de seus respectivos grupos econdmicos pode gerar um conflito de interesses que poderdo ocasionar
prejuizos financeiros aos investidores.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Maior
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Risco decorrente da alocacdo dos CRI entre as Séries por meio do Sistema de Vasos Comunicantes

A quantidade de CRI a ser alocada em cada série da Emissao sera definida de acordo com a demanda
dos CRI pelos Investidores, conforme apurado no Procedimento de Bookbuilding, observado que a
alocacdo dos CRI entre as Séries ocorrera por meio do Sistema de Vasos Comunicantes. De acordo com
o Sistema de Vasos Comunicantes, a quantidade de CRI emitida em cada uma das Séries devera ser
abatida da quantidade total de CRI, definindo a quantidade a ser alocada na outra Série e/ou a existéncia
da(s) outra(s) Série(s), de forma que a soma dos CRI alocados em cada uma das Séries efetivamente
emitidas devera corresponder a quantidade total de CRI objeto da Emissao, observado o Volume
Maximo Primeira Série e que quaisquer das Séries poderdo ndo ser emitidas, caso em que, os CRI
emitidos serdo alocados na(s) Série(s) remanescente(s). Eventual série em que for verificada uma
demanda menor podera ter sua liquidez no mercado secundario afetada adversamente, o que pode
acarretar prejuizos aos Titulares de CRI, que poderdo encontrar dificuldades para negocia-los no
mercado secundario.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Maior

Pode haver divergéncia entre as informagées financeiras constantes neste Prospecto e as informacoes
financeiras constantes das demonstracbes financeiras auditadas pelos Auditores Independentes da
Emissora devido a ndo verificacGo da consisténcia de tais informacées pelos Auditores Independentes da
Emissora e ndo emisséo de carta conforto

No ambito desta Emissdo, ndo sera emitida manifestacdo escrita por parte dos auditores independentes
da Emissora acerca da consisténcia das informacdes financeiras da Emissora constantes neste Prospecto
com as demonstracdes financeiras por elas publicadas. Consequentemente, os auditores independentes
da Emissora ndo se manifestardo sobre a consisténcia das informacdes financeiras da Emissora constantes
neste Prospecto, de forma que essas informagdes podem nao refletir a real situagcdo da Emissora.

Divergéncias entre as informac¢des da Emissora constantes nas demonstra¢des financeiras auditadas e
aquelas constantes neste Prospecto podem impactar a analise dos Titulares dos CRI acerca da atual
situacao da Emissora e, consequentemente, sua decisao de investir ou manter os CRI, resultando em
prejuizos aos Titulares de CRI.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Maior

Eventual Rebaixamento na Classificacdo de Risco dos CRI podera acarretar a reducéo de liguidez dos
CRI para negociacdo no mercado secundario

Na realizacdo de uma classificacdo de risco (rating), determinados fatores relativos a Devedora sdo
considerados, tais como sua situacdo financeira, sua administracdo e seu desempenho. Sao estudadas,
também, as caracteristicas dos CRI, assim como as obriga¢des assumidas pela Devedora, os direitos a
elas atribuidos em contratos e os fatores politicoecondmicos que podem afetar os aspectos operacionais
e econémico-financeiros da Devedora. Dessa forma, as avaliagbes representam uma opinido quanto as
condi¢des da Devedora de honrar seus compromissos financeiros, incluindo a obrigacdo de pagar
principal e juros dos CRI no prazo estipulado. Eventual rebaixamento na classificacdo de risco dos CRI
durante sua vigéncia, podera afetar negativamente o preco desses valores mobiliarios e sua negocia¢ao
no mercado secundario.

Adicionalmente, na ocorréncia de eventual rebaixamento na classificacdo de risco dos CRI, a Devedora
podera encontrar dificuldades de captacdo por meio de outras emissdes de titulos e valores mobiliarios,
o que podera, consequentemente, ter um impacto negativo relevante nos resultados e nas operacdes
da Devedora e na sua capacidade de honrar as obrigacdes decorrentes dos CRI. Além disso, alguns dos
principais investidores que compram valores mobiliarios por meio de ofertas publicas no Brasil estdo
sujeitos a regulamentacdes especificas que limitam seus investimentos em valores mobilidrios a
determinadas classificagdes de risco. Assim, o rebaixamento na classificacdo de risco dos CRI pode fazer
com que esses investidores alienem seus CRI no mercado secundario, podendo vir a afetar adversamente
o preco desses CRI e sua negociagdo no mercado secundario.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Maior.
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Riscos de Resilicdo de Contratos e Locagdo e Pré-Pagamento dos CRI

Em caso de resilicdo dos Contratos de Locacao, a Devedora podera substitui-los por novos contratos de
locacgdo, desde que atendam aos critérios determinados nos documentos da Oferta, entre eles, referido
contrato devera ser vigente na data de emissdo dos CRI. A resilicdo de contratos de locagdo e/ou perda
de direitos sobre os imoveis lastro pode prejudicar o cumprimento da obrigacdo de destinagdo de
recursos nos termos da Escritura de Emissdo e deste Prospecto. A existéncia de processos especificos
para substituicdo pode dificultar ou mesmo inviabilizar a referida substituicdo. Nesse caso, a Devedora
devera amortizar ou resgatar os Créditos Imobilidrios em valor proporcional aos contratos resilidos e
ndo substituidos, sob pena de vencimento antecipado das Debéntures

Nesses casos, os Titulares dos CRI terdo seu horizonte original de investimento reduzido, podendo nédo
conseguir reinvestir os recursos recebidos com a mesma remuneracdo buscada pelos CRI ou sofrer
prejuizos em razdo de eventual aplicacdo de aliquota do imposto de renda menos favoravel aquela
inicialmente esperada pelos Titulares dos CRI, decorrente da reducao do prazo de investimento nos CRI.

Riscos associados a guarda de documentos comprobatérios pelo Custodiante

O Custodiante é responsavel pela custéodia dos Documentos Comprobatérios que os Créditos
Imobiliarios. A perda, destruicdo e/ou extravio de referidos Documentos Comprobatérios podera
resultar em dificuldades de cobranca dos Direitos Creditérios, e perdas para os Titulares dos CRI.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Maior.

f) riscos relacionados a Emissora

Registro da CVM.

A Emissora atua no mercado como Companhia Securitizadora de Créditos Imobilidrios, nos termos da
Lei n® 14.430, e sua atuacdo depende do registro de como companhia securitizadora junto a CVM. Caso
a Emissora venha a ndo atender os requisitos exigidos pelo érgao, em relacdo a companhia aberta, sua
autorizacdo poderia ser suspensa ou até mesmo cancelada, o que comprometeria sua atuagdo no
mercado de securitizagdo imobiliaria.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor/ Materialidade Maior

Risco relacionado a perda ou alteracdo de incentivos fiscais para aquisicdo dos CRI.

Mais recentemente, especificamente a partir de 2009, parcela relevante da receita da Emissora advém
da venda de certificados de recebiveis imobiliarios a pessoas fisicas, que sdo atraidos, em grande parte,
pela isencdo de Imposto de Renda concedida pela Lei 12.024/2009, que pode sofrer altera¢des. Caso tal
incentivo viesse a deixar de existir, a demanda de pessoas fisicas por certificados de recebiveis
imobiliarios provavelmente diminuiria, ou estas passariam a exigir uma remuneracdo superior, de forma
que o ganho advindo da receita de intermediacdo nas operagdes com tal publico de investidores poderia
ser reduzido, afetando adversamente o desempenho da Emissora, inclusive em face dos Titulares
dos CRI

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor/ Materialidade Maior

Originacdo de Novos Negocios e Reducdo na Demanda por Certificados de Recebiveis

A Emissora depende de originacdo de novos negdcios de securitizagdo imobiliaria e do agronegdcio,
bem como da demanda de investidores pela aquisicdo dos Certificados de Recebiveis de sua emissao.
No que se refere aos riscos relacionados aos investidores, inUmeros fatores podem afetar a demanda
dos investidores pela aquisicdo de Certificados de Recebiveis Imobiliarios e Certificados de Recebiveis
do Agronegocio. Por exemplo, alteracbes na Legislacdo Tributaria que resultem na reducdo dos
incentivos fiscais para os investidores poderdo reduzir a demanda dos investidores pela aquisicdo de
Certificados de Recebiveis Imobilidrios ou de Recebiveis do Agronegécio. Caso a Emissora ndo consiga
identificar projetos de securitizagdo atrativos para o mercado ou, caso a demanda pela aquisi¢do de
Certificados de Recebiveis Imobilidrios ou de Certificados de Agronegdcio venha a ser reduzida, a
Emissora podera ser afetada e, consequentemente, sua capacidade de cumprimento das obrigacdes
previstas na presente Emissdo e perante os Titulares dos CRI.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor/ Materialidade Média
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Crescimento da Emissora e seu Capital

O capital atual da Emissora poderd ndo ser suficiente para suas futuras exigéncias operacionais e
manutencdo do crescimento esperado, de forma que a Emissora pode vir a precisar de fonte de
financiamento externo. Ndo se pode assegurar que havera disponibilidade de capital no momento em
que a Emissora necessitar, e, caso haja, as condi¢des desta captagdo poderiam afetar o desempenho da
Emissora, inclusive em face dos Titulares dos CRI.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor/ Materialidade Menor

A Importdncia de uma Equipe Qualificada

A perda de membros da equipe operacional da Emissora e/ou a sua incapacidade de atrair e manter
pessoal qualificado pode ter efeito adverso relevante sobre as suas atividades, situacdo financeira e
resultados operacionais. O ganho da Emissora provém basicamente da securitizacdo de recebiveis, que
necessita de uma equipe especializada, para originacdo, estruturagao, distribuicdo e gestdo, com vasto
conhecimento técnico, operacional e mercadoldgico dos produtos da Emissora. Assim, a eventual perda
de componentes relevantes da equipe e a incapacidade de atrair novos talentos poderia afetar a
capacidade da Devedora de geracdo de resultado, podendo impactar adversamente o desempenho da
Emissora, inclusive em face dos Titulares dos CRI.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor/ Materialidade Menor

Risco relacionado a fornecedores da Emissora

A Emissora contrata prestadores de servicos independentes para execucdo de diversas atividades tendo
em vista o cumprimento de seu objeto, tais como assessores juridicos, agente fiduciario, servicer,
auditoria de créditos, agéncia classificadora de risco, banco escriturador, dentre outros.

Em relacdo a tais contratagdes, caso: (i) ocorra alteracdo relevante da tabela de precos; e/ou (ii) tais
fornecedores passem por dificuldades administrativas e/ou financeiras que possam leva-los a
recuperacao judicial ou faléncia, tais situagdes podem representar riscos a Emissora, na medida em que
a substituicdo de tais prestadores de servicos pode nado ser imediata, demandando tempo para analise,
negociacdo e contratacdo de novos prestadores de servicos, podendo impactar adversamente o
desempenho da Emissora, inclusive em face dos Titulares dos CRI.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor/ Materialidade Menor

Outros Riscos Relacionados a Emissora: Outros fatores de risco relacionados a Emissora, seus
controladores, seus acionistas, suas controladas, seus investidores e ao seu ramo de atuacao estdo
disponiveis em seu Formuldrio de Referéncia, disponivel para consulta no website da CVM
(www.gov.br/cvm/pt-br) e no website de relagdes com investidores da Emissora, e ficam expressamente
incorporados a este Prospecto por referéncia, como se dele constassem para todos os efeitos legais
e regulamentares.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor/ Materialidade Menor

g) riscos relacionados a Devedora

Os fatores de risco relacionados a Devedora estdo disponiveis no Formulario de Referéncia da Devedora,
em sua versao mais recente, elaborado nos termos da Resolucdo CVM n° 80, de 29 de margo de 2022,
conforme alterada (“Resolucdo CVM 80"), incorporado por referéncia a este Prospecto.

Para mais informacdes sobre o Formulario de Referéncia da Devedora, veja a Secao
“15. Documentos e informacgoes incorporados ao prospecto por referéncia ou como anexo”
deste Prospecto, na pagina 106 deste Prospecto.
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A estratégia da Devedora envolve o uso intensivo de tecnologia da informacdo e depende da sua
capacidade de acompanhar e se adaptar as mudancas tecnoldgicas no setor educacional, bem como do
funcionamento adequado e ininterrupto de sua infraestrutura tecnolégica para manter a posicGo
competitiva atual e implementar a sua estratégia com sucesso.

A Devedora tem a necessidade constante de significativos investimentos em tecnologia da informagao,
que é um fator essencial da estratégia de crescimento e para o desenvolvimento dos negdcios,
especialmente em relacdo aos cursos de ensino a distancia.

Os sistemas e ferramentas de tecnologia de informacdo da Devedora poderao se tornar obsoletos ou
insuficientes decorrentes da acdo ou omissao da Devedora. Por exemplo, a Devedora pode adotar novos
sistemas e tecnologias que venham a importar em custos excessivos ou nao atingir niveis de qualidade
adequados, bem como pode ter dificuldades para manter adequados ou adaptar as mudancas
tecnoldgicas no setor educacional, especialmente no segmento de educacao a distancia. O segmento
de educagao a distancia apresenta rapidas mudangas nas necessidades e expectativas tecnoldgicas dos
alunos e nos padrées de mercado. A tecnologia de produtos a distancia atualiza-se rapidamente, o que
exige que a Devedora seja forcada a modificar os produtos e servicos de forma rapida para que a a
Devedora possa se adaptar a novas praticas e padrdes. Os competidores podem introduzir produtos ou
plataformas de servicos superiores aos que a Devedora oferece ou de forma mais rapida. Além disso, o
sucesso da Devedora depende da capacidade de melhorar os atuais produtos, assim como desenvolver
e introduzir novos produtos que sejam aceitos pelo mercado.

Os negocios dependem do adequado e ininterrupto funcionamento da infraestrutura de tecnologia de
informacdo da Devedora. Problemas diversos relacionados a estrutura de tecnologia da informacao, tais
como virus, ameacas cibernéticas e interrup¢des nos sistemas e dificuldades técnicas, incluindo as
relacionadas as transmissdes via satélite, poderdo afetar adversamente a imagem e o negdcio da
Devedora, especialmente com a intensificacdo da utilizacdo de meios remotos de educacdo a distancia.
A Devedora pode sofrer com ataques de hackers e, dependendo da gravidade do ataque, pode ter a
sua operacao paralisada, perder ou ter os dados vazados e, com isso, a sua imagem perante o mercado
e os alunos podera ser prejudicada.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor/ Materialidade Maior

A Devedora estd sujeita a riscos associados ao vazamento de dados pessoais e/ou sensiveis, conforme
especificado na Lei Geral de Protecdo de Dados e poderd ser afetada adversamente pela aplicacdo de
multas e outros tipos de sancdes

No Brasil, em 14 de agosto de 2018, foi sancionada a Lei n° 13.709/2018 (“Lei Geral de Protecdo de
Dados” ou “LGPD"), que regula as praticas relacionadas ao tratamento de dados pessoais de forma geral
e nao mais esparsa e setorial, por meio de um conjunto de regras que impacta todos os setores da
economia. A LGPD estabelece um novo marco legal a ser observado nas operagdes de tratamento de
dados pessoais e prevé, dentre outras providéncias, o dever de transparéncia por parte do controlador
dos dados, os direitos dos titulares de dados pessoais, hipoteses em que o tratamento de dados pessoais
é permitido (bases legais), obrigacdo de designar um encarregado pelo tratamento de dados, regras
relacionadas a incidentes de seguranca da informacdo envolvendo dados pessoais, requisitos e
obrigacdes relacionadas a transferéncia e compartilhamento de dados, com regime especial relacionado
a transferéncia internacional de dados. A LGPD também prevé sanc¢des pelo descumprimento de suas
disposicoes, conforme detalhado abaixo. A lei, ainda, autoriza a criagdo da Autoridade Nacional de
Protecdo de Dados ("ANPD"), responsavel por elaborar diretrizes e aplicar san¢des administrativas em
caso de descumprimento das disposi¢des da LGPD.

A LGPD entrou em vigor em 18 de setembro de 2020 e, apds muitas discussdes, suas sancdes
administrativas entraram em vigor no dia 1° de agosto de 2021, nos termos da Lei n°® 14.010/2020.
A ANPD, por sua vez, comegou a ser estruturada com a publicacdo do Decreto n° 10.474/2020,
que aprovou a estrutura regimental e o quadro demonstrativo de comissdes e fungdes da
autoridade nacional.

A Devedora e suas subsidiarias, devido a natureza de seus negdcios e em razado de disposi¢des regulatérias,
necessitam coletar, armazenar e tratar determinados dados pessoais de seus colaboradores e, especialmente,
de seus estudantes, inclusive, por longos periodos de tempo. Neste sentido, o descumprimento de quaisquer
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disposi¢des previstas na LGPD tem como riscos: (i) a propositura de ag¢des judiciais ou procedimentos
administrativos por o6rgdos competentes, individuais ou coletivos pleiteando reparagdes de danos
decorrentes de violagdes, dentre outros, baseadas ndo somente na LGPD, mas, na legislagdo esparsa e setorial
sobre protecao de dados ainda vigente; e (ii) a aplicagdo das penalidades previstas na legislagédo esparsa, tais
como aquelas previstas no Cédigo de Defesa do Consumidor e Marco Civil da Internet por alguns érgaos de
defesa do consumidor, uma vez que estes ja tém atuado neste sentido, antes mesmo da vigéncia da LGPD e
da efetiva estruturacdo da ANPD, especialmente em casos de incidentes de seguranca que resultem em
acessos indevidos a dados pessoais.

Ainda, se nao estiver em conformidade com a LGPD, a Devedora podera estar sujeita as san¢bes
administrativas, de forma isolada ou cumulativa, de adverténcia, obriga¢do de divulgacdo de incidente,
bloqueio temporario e/ou eliminacdo de dados pessoais, multa didria, multa simples de até 2% do
faturamento da empresa, grupo ou conglomerado no Brasil no seu Ultimo exercicio, excluidos os
tributos, até o montante global de R$50.000.000,00 por infracdo, suspensao parcial do funcionamento
do banco de dados a que se refere a infragdo pelo periodo maximo de seis meses, prorrogavel por igual
periodo, até a regularizacdo da atividade de tratamento pelo controlador, suspensdo do exercicio da
atividade de tratamento dos dados pessoais a que se refere a infragdo pelo periodo maximo de seis
meses, prorrogavel por igual periodo ou proibicdo parcial ou total do exercicio de atividades
relacionadas ao tratamento de dados.

Além disso, a Devedora pode ser responsabilizada por danos materiais, morais, individuais ou coletivos
causados e ser considerada solidariamente responsavel por danos materiais, morais, individuais ou coletivos
causados pela Devedora ou por terceiros que tratem dados pessoais no nome e/ou com quem tenha
compartilhado dados pessoais devido ao ndo cumprimento das obrigagdes estabelecidas pela LGPD, seja num
contexto de assisténcia a saude ou pesquisa clinica. Nesse sentido, a Devedora ndo pode garantir que tera
sucesso na adequacado de suas atividades, procedimentos, documentagéo e da relagdo com terceiros por ela
contratados para atender aos elevados padrdes instituidos pela nova LGPD, tampouco podera garantir que
quaisquer seguros contratados poderdo cobrir integralmente eventuais contingéncias, multas, sancdes,
indenizagdes, reparagdes ou obrigagdes de outra natureza em relacdo a eventuais descumprimentos da LGPD.

Falhas de seguranca e quaisquer outras falhas na protecdo dos dados pessoais tratados por nés, falhas
de prestadores de servigo ou fornecedores, bem como a inadequacao a legislacdo aplicavel, incluindo
eventual incapacidade de se adequar a LGPD, podem acarretar multas elevadas, pagamento de
indenizacgdes, divulgacdo do incidente para o mercado, eliminacdo dos dados pessoais da base, e até a
suspensao de suas atividades, o que podera afetar negativamente na reputacdo e nos resultados da
Devedora e, consequentemente, o preco de mercado dos valores mobiliarios de sua emissao.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor/ Materialidade Maior

Para assequrar o seu continuo funcionamento, a Devedora precisa que a documentacédo de suas unidades
esteja devidamente reqularizada

As unidades precisam estar regulares com a documentagdo minima necessaria para seu funcionamento.
Para ocupacdo e utilizacdo de uma edificacdo é necessario obter o certificado que comprove a
regularidade da obra, representado pelo Alvara de Conclusdo (Habite-se) ou certificado equivalente,
emitido pela Prefeitura Municipal de situacdo do imovel. Além disso, os imdveis devem apresentar as
seguintes licengas para operar regularmente: (i) Alvara e Licenca de Uso e Funcionamento, emitido pela
Prefeitura Municipal competente; e (ii) Auto de Vistoria do Corpo de Bombeiros, emitido pelo Corpo de
Bombeiros; e (iii) Licencas ambientais, quando aplicaveis. A falta destas licengas pode implicar em
penalidades que variam desde a aplicacdo de multas, conforme o caso, até, no pior cenario, o
fechamento da respectiva unidade. A eventual imposicdo de penalidades em relacdo as unidades, em
especial a de fechamento de unidade, podera ter um efeito prejudicial sobre as atividades. Ademais, em
caso de acidente, a auséncia dessas licengas podera gerar responsabilidades civis e criminais, podendo
ainda acarretar o cancelamento de eventual apodlice de seguro firmada para os iméveis em questao,
além de possiveis danos a imagem da Devedora.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor/ Materialidade Menor
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A Devedora poderd ser responsabilizada por determinados eventos que possam ocorrer nas suds unidades

A Devedora poderd ser responsabilizada por atos ilicitos praticados por diretores, professores,
funcionarios ou terceiros relacionados as atividades da Devedora. Em caso de acidentes, lesdes ou outros
danos aos alunos dentro das unidades da Devedora, a Devedora podera enfrentar reclamagdes sob a
alegacao de que foi negligente, realizou supervisdo inadequada ou foi, de outro modo, responsavel por
tais acidentes, lesdes ou danos. Também a Devedora poderéa enfrentar alegacdes de que professores ou
outros funcionarios cometeram assédio sexual ou outros atos ilicitos. A cobertura de seguro pode nao
propiciar protecdo contra esses e outros tipos de reivindicacdes ou nado ser suficiente para suprir
eventuais indenizacdes que venha a ser obrigada a pagar. A Devedora também ndo pode garantir que
no futuro serd capaz de renovar as coberturas nas mesmas condicdes. As acdes de responsabilidade
podem afetar reputacdo e prejudicar os resultados financeiros da Devedora. Mesmo que malsucedidas,
essas agdes podem causar publicidade negativa, diminuir o nimero de matriculas, aumentar a evasdo
de alunos, envolver despesas substanciais e desviar tempo e aten¢do da administracdo da Devedora, o
que pode prejudicar os resultados operacionais e a situagao financeira da Devedora.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor/ Materialidade Menor

A Devedora enfrenta concorréncia significativa em cada curso que oferece e em cada mercado geogrdfico
em gue opera e, se ndo competir com eficiéncia, poderd perder participacdo de mercado e lucratividade

De acordo com o Censo da Educacgdo Superior realizado pelo Instituto Nacional de Estudos e Pesquisas
Educacionais Anisio Teixeira (“INEP"), havia 2.261 instituicdes privadas e 313 institui¢des publicas no
Ensino Superior do Brasil, em 2021. A Devedora concorre com universidades, centros universitarios e
faculdades publicas e privadas, bem como com alternativas ao ensino superior, tais como as entidades
filantrépicas, que gozam de isencdo no recolhimento de determinados tributos. Os concorrentes podem
oferecer cursos semelhantes ou considerados melhores em relacdo aos oferecidos pela Devedora; contar
com mais recursos, ter mais prestigio na comunidade académica, unidades com localizagdo mais
conveniente e com melhor infraestrutura e/ou cobrar mensalidades mais baixas ou até mesmo nao
cobrar mensalidades. Como resposta a concorréncia, a fim de reter ou atrair alunos ou buscar novas
oportunidades de mercado, a Devedora podera ser obrigada a reduzir as mensalidades ou aumentar as
despesas operacionais. A Devedora ndo pode garantir que serad capaz de competir com o sucesso dos
concorrentes atuais e futuros. Se a Devedora ndo conseguir manter a posicdo competitiva ou responder
as pressdes competitivas com eficiéncia, a sua receita podera diminuir, a lucratividade podera ser
comprometida, e a Devedora pode reduzir ou perder a participacdo de mercado e, consequentemente,
sua condicao financeira podera ser prejudicada como um todo.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor/ Materialidade Menor

O endividamento da Devedora pode afetar negativamente os negdcios e estd sujeito a cldusulas de
restritivas da capacidade de endividamento (“Covenants”)

Em 31 de dezembro de 2022, o endividamento bruto consolidado da Devedora foi de R$3.652,9 milhdes,
considerando empréstimo a pagar, compromissos a pagar de aquisi¢des e parcelamento de tributos. O
endividamento consolidado podera:

. limitar a capacidade de obter novos financiamentos;

. obrigar a Devedora a dedicar uma parte substancial do fluxo de caixa para servir a divida, o que
pode prejudicar capacidade de usar fluxo de caixa para financiar capital de giro, despesas de
capital e outros requisitos gerais corporativos, além do cumprimento de as obrigac¢des;

. limitar a flexibilidade para planejar e reagir a mudancas em os negdcios e no setor em que atua;

. colocar a Devedora em uma situacao de desvantagem competitiva em relacdo a alguns dos
concorrentes que tém menos dividas do que a Devedora; e

. aumentar a vulnerabilidade a condigdes econdmicas e industriais negativas, incluindo mudancas
em variagdes nas taxas de juros ou uma queda nos negdcios ou a economia.
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Além disso, a Devedora possui financiamentos com clausulas restritivas que, em geral, requerem a
manutencdo de indices econdmico-financeiros em determinados niveis (covenants), o que pode limitar
a capacidade para alavancar caso seja necessario futuramente. O descumprimento dessas restricdes
pode implicar em vencimento antecipado da divida, além de desencadear o vencimento antecipado
cruzado ou inadimplemento cruzado (cross-default e cross-acceleration) de outras obrigacdes,
conforme clausulas presentes em contratos de empréstimos e financiamentos existentes. Para maiores
informacdes sobre os Covenants aos quais a Devedora estd sujeita em razdo dos contratos de
financiamento, vide item 2.1 (f.iv.) do Formulario de Referéncia da Devedora.

O vencimento antecipado de qualquer dos contratos financeiros da Devedora pode afetar a sua
capacidade em honrar compromissos, resultando na excussdo dos bens do ativo fixo dados em garantia
e consequentemente, acarretar um impacto adverso relevante nos negocios e situacado financeira.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor/ Materialidade Menor

Decisbes desfavordveis em processos judiciais, administrativos ou arbitrais podem afetar a Devedora
adversamente

A Devedora é e pode ser, no futuro, parte em processos judiciais, administrativos e/ou arbitrais em
matérias civel, tributaria e trabalhista, inclusive envolvendo os fornecedores, alunos, membros do corpo
docente e/ou autoridades ambientais, concorrenciais e tributarias, dentre outras, decorrentes tanto dos
negdcios em geral como de eventos ndo recorrentes de natureza societaria, tributaria, regulatoria,
dentre outras. A Devedora ndo podera garantir que os resultados desses processos serdo favoraveis aos
interesses ou, ainda, que tenha provisionamento, parcial ou total, com relacdo a todos os passivos que
eventualmente decorrerem desses processos. Decisdes contrarias aos interesses que eventualmente
alcancem valores substanciais podem afetar adversamente os resultados e o valor de as a¢des e/ou
outros valores mobilidrios emitidos pela Devedora.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor/ Materialidade Menor

Se a Devedora ndo manter a qualidade de ensino e de infraestrutura em toda a sua rede, nem obtiver
notas de avaliacdo positivas de suas unidades e alunos, poderd ser afetada adversamente

Os professores sdo importantes para a manutencdo da qualidade dos cursos e para a reputacéo da
Devedora. Hd uma caréncia no mercado de professores qualificados, com uma disputa acirrada no
mercado de trabalho.

A Devedora nédo podera garantir que terd condi¢bes de reter os professores atuais ou recrutar novos
professores que atendam aos padrdes de qualidade, especialmente pelo fato de continuar expandindo
geograficamente as operacdes. Da mesma forma, a Devedora ndo poderd garantir que encontrara
imoveis com infraestrutura adequada ou que sera capaz de instalar infraestrutura adequada em imdveis
que vier a adquirir ou se tera recursos suficientes para tanto em o processo de expansdo ou que
conseguird desenvolver projetos pedagdgicos para novos cursos com o mesmo nivel que pratica
atualmente. A falta de professores qualificados, da infraestrutura adequada, de projetos pedagdgicos
para novos cursos, que estejam de acordo com o modelo de negdcio e com os pardametros estabelecidos
pelo MEC, ou a queda na qualidade de ensino, real ou percebida, em um ou mais mercados, pode ter
um efeito prejudicial relevante sobre os negdcios.

Além disso, a Devedora e os alunos sado frequentemente avaliados e pontuados pelo MEC. A Devedora
podera ter as matriculas reduzidas e ser prejudicada em virtude da percepcdo da queda na qualidade
do ensino que oferece, se as unidades e cursos ou os alunos receberem do MEC notas inferiores em
qualquer de suas avaliagdes, o que pode prejudicar os resultados operacionais e a situacao financeira.
Ademais, caso algum de os seus cursos seja avaliado como insatisfatorio, a Devedora devera celebrar
um termo de compromisso entre a instituicdo de ensino superior aplicavel e o MEC, incluindo metas,
providéncias e prazos para corrigir as condi¢oes insatisfatorias. O ndo cumprimento, total ou parcial, das
condicbes prescritas no termo de compromisso pode resultar em penalidades aplicadas pelo MEC, que
incluem suspensao temporaria da abertura de processo seletivo de cursos de graduagdo e cassacgao do
credenciamento ou recredenciamento da instituicdo e da autorizacdo de funcionamento de seus cursos,
0 que pode prejudicar os resultados operacionais e a situacao financeira.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor/ Materialidade Menor
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A Devedora poderd ndo pagar dividendos aos dcionistas

De acordo com o disposto no Estatuto Social, a Devedora deve pagar aos acionistas, no minimo,
25% do lucro liquido anual a titulo de dividendo obrigatorio, ajustado conforme a Lei de Sociedade por
Acdes. O resultado de determinado exercicio deve ser utilizado para compensar prejuizos acumulados
antes de serem distribuidos dividendos obrigatérios ou no pagamento de eventuais participagdes nos
lucros de diretores, empregados ou administradores, o que reduz o valor passivel de distribuicdo aos
acionistas. Além disso, a Devedora podera nao efetuar o pagamento de quaisquer dividendos aos
acionistas no exercicio social em que o conselho de administracdo informar a assembleia geral ser tal
pagamento incompativel com a sua situagao financeira.

Por fim, atualmente se discute reforma abrangente da tributacdo corporativa no Brasil, principalmente
através do Projeto de Lei n° 3.887/2020 (sob tramitacdo no Congresso Nacional) e do Projeto de
Lei n°® 2.337/2021 (aprovado Camara dos Deputados e atualmente em tramite no Senado Federal), a
qual envolve a possibilidade de revogacdo da isencdo de imposto de renda sobre a distribuicdo de
dividendos atualmente prevista na legislacdo, além de incluir outras matérias, como a extin¢do da
dedutibilidade dos juros sobre capital proprio, a extensdo do prazo minimo para amortizacdo de
intangiveis, alteracdes as regras relacionadas aos ganhos relativos a investimentos no mercado de
capitais brasileiro (i.e.: tributacdo de ativos financeiros, fundos de investimento, etc.), dentre outros. Caso
sejam implementadas tais medidas, os dividendos distribuidos estariam sujeitos a tributacdo pelo
imposto de renda sob a forma de reteng¢do, em principio, permitindo ao beneficiario a apropriacéo do
crédito correspondente para compensacdo do tributo por ele devido quando da sua distribuicdo aos
demais niveis da cadeia, tendo um efeito adverso para a Devedora. Ndo é possivel determinar as
mudangas exatas que serdo implementadas neste momento, ou de forma alguma, qualquer mudanca
pode ter um efeito adverso em seus resultados e operacbes. Por fim, com o resultado das elei¢cbes
presidenciais ocorridas no Brasil em outubro de 2022 e as consequentes mudangas nos Poderes
Executivo e Legislativo federais desde janeiro de 2023, é possivel que novas propostas para reforma do
sistema tributario brasileiro sejam apresentadas ou que as propostas ja existentes sejam revistas e
alteradas substancialmente, o que pode também tornar mais lenta ou mesmo inviabilizar a aprovagéo
da reforma a ser implementada.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor/ Materialidade Menor

A Devedora poderd vir a precisar de capital adicional no futuro por meio da emisséo de valores mobilidrios,
0 gue poderd resultar em uma diluicdo da participacdo dos investidores

A Devedora podera vir a necessitar de recursos adicionais no futuro, inclusive por meio de emisséo
publica ou privada de aces ou valores mobilidrios conversiveis em agdes ou permutaveis por elas.
Qualquer captacédo de recursos por meio da distribuicdo de agdes ou valores mobilidrios conversiveis
pode resultar no aumento de a¢des em circulacdo e no preco das acSes de emissdo da Devedora.
Consequentemente, é possivel que as participagdes acionarias sejam proporcionalmente reduzidas,
tanto em rendimentos quanto em menor poder de influéncia nas decisbes tomadas em Assembleia
Geral, caso os acionistas ndo exercam, por qualquer motivo, seus direitos de preferéncia na subscricdo
de novas acbes emitidas em decorréncia de eventuais ofertas de acdes para obtencdo de capital
adicional no futuro.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor/ Materialidade Menor

Decisbées adversas em processos que guestionam o preenchimento dos requisitos legais para qualificacdo
da Sociedade de Ensino Superior Estdcio de Sd Ltda. (“SESES”) como entidade beneficente de assisténcia
social podem afetar adversamente a Devedora

A SESES realizou a alteracdo da sua natureza juridica de sociedade civil sem fins lucrativos para sociedade
empresaria de responsabilidade limitada em 9 de fevereiro de 2007. Como resultado, perdeu o direito
de gozo a imunidade tributaria em relacdo a impostos sobre renda, patriménio e servigos, além de
isencdo da contribuicdo patronal sobre a sua folha de pagamento.
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Um dos requisitos principais para a fruicdo de tal isencdo é a obtencdo do Certificado de Entidade
Beneficente de Assisténcia Social - CEBAS, o qual, até a publicacdo da Lei n® 12.101/09, era concedido
pelo Conselho Nacional de Assisténcia Social - CNAS. Uma vez concedido o CEBAS, o mesmo deve ser
renovado a cada trés anos e para sua obtencao é necessario o atendimento a determinados requisitos.

A Devedora ja sofreu, e podera vir a sofrer novos, autos de infracdo tendo por objeto a cobranga de
supostos débitos de contribuicbes previdenciarias alegando o ndo preenchimento dos requisitos legais
para qualificacdo da SESES como entidade beneficente de assisténcia social e seu correspondente direito
a isencao de contribui¢des previdenciarias.

A Devedora ndo podera garantir que os resultados dos processos pendentes de julgamento serdo
favoraveis aos interesses. Decisdes contrarias aos interesses que eventualmente alcancem
valores substanciais podem afetar adversamente aos negdcios, situagdo financeira e resultados
operacionais da Devedora.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor/ Materialidade Menor

A estratégia da Devedora de crescimento via aquisicdes pode nédo obter éxito esperado por estar suscetivel
aos riscos inerentes ds aquisicoes e contestacoes desfavordveis de 6rgdos requlatorios como o CADE

Além do crescimento organico, a Devedora conta com expansdo por meio de aquisi¢cdes de instituicdes
de ensino, podendo sofrer riscos inerentes a estes tipos de operacdes, como por exemplo:

(i) a aquisicdo podera ndo contribuir para a estratégia comercial como esperado, ou a Devedora
pode pagar por qualquer unidade adquirida valor que se mostre superior ao valor estimado como
justo devido, entre outros fatores, ao atual cenario competitivo por alvos de aquisicdes no ramo
de atuacao a Devedora;

(i) a aquisicao pode eventualmente nao contribuir com a imagem da Devedora e/ou pode estar
sujeita a aprovacdo do Conselho Administrativo de Defesa Econémica (“CADE"), que podera
rejeitd-la ou aprova-la com restri¢oes;

(ili) o processo de aquisicao pode ser demorado e os investimentos em aquisicdes podem ndo gerar
os retornos esperados; e

(iv) o processo de auditoria de aquisicdo pode ndo conseguir identificar todas as contingéncias legais,
técnicas ou regulatorias de responsabilidade da instituicdo a ser adquirida, da qual a Devedora
passara a ser sucessora legal.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor/ Materialidade Menor

Como a Devedora ndo possui um acionista controlador ou grupo de controle titular de mais que 50% do
capital votante, estd suscetivel a aliancas entre acionistas, conflitos entre acionistas, morosidade para
aprovacéo de algumas matérias em sede de Assembleia Geral por auséncia de quérum, eventuais Ofertas
Publicas de AquisicGes, e outros eventos decorrentes da auséncia de um acionista controlador ou grupo de
controle titular de mais que 50% do capital votante

N&o ha um acionista ou grupo controlador titular da maioria absoluta do capital votante da Devedora, o
que faz com que a Devedora esteja suscetivel a formacdo de aliangas ou acordos entre acionistas, o que
poderia ter o mesmo efeito de ter um grupo de controle. Caso surja um grupo de controle e este passe a
deter o poder decisorio da Devedora, esta podera sofrer mudancas repentinas e inesperadas das politicas
corporativas e estratégias, inclusive através da substituicdo dos seus administradores. Além disso, a
Devedora ficard mais vulneravel a tentativas hostis de aquisicdo de controle, e a conflitos dai decorrentes.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor/ Materialidade Menor
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A auséncia de um acionista ou grupo controlador titular de mais de 50% do capital votante pode dificultar
certos processos de tomada de deciséo. Pelo fato da Devedora ter o capital pulverizado, estd suscetivel a
Ofertas Publicas de Aquisicdo ("OPA”), em especial as voluntdrias voltadas para aquisicdo do controle

Qualquer mudanca repentina ou inesperada na sua equipe de administradores, na politica empresarial
ou direcionamento estratégico, tentativa de aquisicdo de controle ou qualquer disputa entre acionistas
concernentes aos seus respectivos direitos podem afetar adversamente os negocios e resultados
operacionais da Devedora.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor/ Materialidade Menor

A Devedora depende da distribuicdo de resultados das suas controladas e a Devedora poderd ser
adversamente afetada caso as controladas tenham seu desempenho prejudicado

A Devedora desenvolve atividades por meio de diversas controladas diretas e indiretas, as quais se
encontram descritas no item 6.5 do Formulario de Referéncia da Devedora. Na medida em que os
resultados da Devedora dependem dos resultados das suas controladas, a Devedora podera ser
adversamente afetada se as controladas tiverem seu desempenho prejudicado ou se, por qualquer
motivo, forem distribuidos dividendos inferiores aos montantes esperados, de qualquer forma que possa
prejudicar a distribuicdo de resultados a Devedora.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor/ Materialidade Menor

A Devedora depende de membros da administracdo, os quais a Devedora ndo poderd ser capaz de reter
ou substituir por pessoas com a mesma experiéncia e qualificacGo

Grande parte do sucesso futuro depende das habilidades e esforcos da administracdo da Devedora.
Contudo, os administradores da Devedora poderdo se afastar no futuro. Se qualquer dos
administradores deixar a Devedora, a Devedora podera nao ser capaz de substitui-los por profissionais
igualmente qualificados. A perda de qualquer membro da administracdo e a incapacidade de substitui-
los por profissionais com experiéncia e qualificagdo semelhantes poderdo ter um efeito prejudicial
significativo sobre o negdcio. Além disso, mesmo que seja possivel encontrar substitutos, isso pode levar
tempo e recursos consideraveis, o que pode afetar negativamente o desempenho da Devedora.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor/ Materialidade Menor

A Devedora poderd ser afetada substancialmente por violacbes dos seus administradores a legislacdo

Caso algum dos administradores ou executivos da Devedora se envolvam em praticas fraudulentas, corruptas
ou desleais ou violem leis e regulamentos aplicaveis em nome da Devedora, interesse ou beneficio, ou as
politicas internas, a Devedora também podera ser responsabilizada por essas violagdes, o que pode resultar
em (i) multas e indenizac¢bes nas esferas administrativa, civil e penal; (i) perda de licengas operacionais, com
a decorrente responsabilizacdo subsidiaria ou solidaria; e/ou (iii) proibicdo ou suspensdo das atividades - o
que podera ter um efeito adverso significativo nos negocios, bem como a reputacdo, as condi¢des financeiras,
aos resultados operacionais e a cotacdo de mercado das agdes de emissdo da Devedora.

Ademais, os processos de governanca, politicas, gestdo de riscos e compliance da Devedora poderdo
ndo ser capaz de prevenir ou detectar (i) violagdes a Lei Anticorrupgdo ou a outras leis similares;
(ii) ocorréncias de comportamentos fraudulentos e desonestos por parte dos administradores,
contratados para representa-la; ou (iii) ocorréncias de comportamentos ndo condizentes com principios
éticos, que possam afetar adversamente a reputacao, negocios, condi¢des financeiras e resultados
operacionais, bem como a cotagdo das ac¢des ordinarias.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor/ Materialidade Menor

A Devedora e as subsididrias da Devedora poderédo figurar como responsdveis principais ou soliddrios das
dividas trabalhistas de prestadores de servicos

A Devedora celebrou diversos contratos de prestagdo de servicos, tais como de limpeza, vigilancia,
telemarketing e seguranca, para melhor atender as necessidades dos alunos e oferecer maior conforto
e qualidade em todos os setores e aspectos das atividades.
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Caso as empresas terceirizadas que prestam servicos a Devedora e as subsidiarias ndo atendam as exigéncias
da legislagao trabalhista, a Devedora e as subsidiarias poderao ser consideradas solidarias ou subsidiariamente
responsaveis pelas dividas trabalhistas dessas empresas, podendo, assim, ser autuadas e/ou obrigadas a
efetuar o pagamento de multas impostas pelas autoridades competentes. Na hipdtese de ser responsabilizada
por todas estas demandas, as atividades da Devedora poderdo sofrer um efeito adverso.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Média/ Materialidade Menor

A Devedora pode ser adversamente afetada por prdticas irrequlares de seus fornecedores

N&do ha controle sobre as operacdes de fornecedores e eventuais irregularidades que estes possam
apresentar. Assim, a Devedora pode ser afetada por praticas irregulares de seus fornecedores relacionadas
a sustentabilidade, ao tratamento irregular de dados pessoais, quarteirizagdo da prestacdo de servicos ou
da cadeia produtiva e condi¢es de seguranca improprias para terem um custo mais baixo de seus produtos
e, caso os fornecedores o facam, a Devedora podera ter prejuizos em sua imagem e, em consequéncia,
perda de atratividade junto aos clientes, com impacto direto na reducdo da receita liquida e resultado
operacional, bem como queda no valor dos valores mobilidrios de sua emissao.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor/ Materialidade Menor

O aumento dos niveis de inadimpléncia no pagamento das mensalidades e na taxa de evasdo poderd
afetar adversamente os resultados operacionais da Devedora

O negocio da Devedora depende da quantidade de alunos matriculados e das respectivas mensalidades
pagas por eles. Uma desaceleracdo econémica relevante traria como consequéncia um aumento no nivel
de desemprego, fazendo com que a capacidade financeira das pessoas e consequentemente dos alunos
ou de seu grupo familiar seja reduzida podendo ocasionar uma reducdo na demanda de novos alunos;
em trancamentos ou um aumento nos niveis de inadimpléncia; um aumento da evasdo; ou na nio
renovacao dos alunos atuais.

Qualquer aumento nas taxas de evasao, inadimpléncia, recomposi¢des de débitos e/ou ndo renovagao
que vier a enfrentar podera prejudicar o fluxo de caixa e resultados operacionais da Devedora, o que
pode ser intensificado em um cenario no qual a economia nacional sofra impactos adversos, como o
enfrentado na pandemia de COVID-19, que pode afetar a capacidade financeira dos clientes.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Média/ Materialidade Média

Se a Devedora ndo tiver condicoes de atrair e reter os alunos, ou ndo consequir assim proceder sem reduzir
suas mensalidades, as suas receitas poderdo ser reduzidas

O sucesso do negécio da Devedora depende essencialmente do nimero de alunos matriculados nos
cursos e das mensalidades que sdo pagas. A capacidade da Devedora de atrair e reter alunos depende
essencialmente das mensalidades que cobra, da conveniéncia da localizacdo e da infraestrutura das suas
unidades e da qualidade dos cursos percebida por atuais e potenciais alunos. Tal capacidade pode ser
afetada por diversos fatores, tais como a habilidade da Devedora para: (i) responder as pressdes
competitivas cada vez maiores; (ii) preparar adequadamente os alunos para exercer carreiras nas suas
respectivas ocupacdes profissionais; (iii) desenvolver novos cursos e melhorar os existentes a fim de
responder as mudancas nas tendéncias de mercado e as exigéncias dos alunos; (iv) implementar com
sucesso a sua estratégia de expansdo; (v) gerenciar o crescimento e, ao mesmo tempo, manter a
qualidade de ensino; (vi) oferecer com eficiéncia os cursos para uma base mais ampla de potenciais
alunos; e (vii) anunciar ou divulgar as unidades e cursos com sucesso por meio de programas de vendas,
marketing e publicidade. Se a Devedora néo tiver condi¢des de continuar atraindo alunos para que se
matriculem em seus cursos e reter os atuais alunos, sem reduzir de forma significativa as mensalidades,
as receitas da Devedora poderao diminuir.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor/ Materialidade Menor
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A Devedora estd sujeita a riscos hormalmente associados a concessdo de financiamentos aos alunos e,
caso _ndo cumpra as condicées que foram impostas nesses programas e parcerias, a Devedora poderd
perder a parte das receitas e/ou beneficios fiscais

Com a intencdo de facilitar a entrada de alunos que ndo tenham condi¢des de arcar com o valor total das
mensalidades, o Governo Federal do Brasil oferece o Programa de Financiamento Estudantil - FIES (“EIES").
Alguns dos alunos fazem uso do FIES, que concede diversos limites de financiamento de acordo com a
renda familiar de cada aluno. Além disso, a parte financiada s6 é paga a partir de um ano e meio apds a
conclusdo do curso. Na adesdo do Fundo de Garantia de Operacdes de Crédito Educativo - FGEDUC,
participa em 5,63% do total dos encargos educacionais para cobertura de 90% do risco. Para os 10% do
risco remanescente, participa na condicdo de devedores solidarios, nos seguintes limites percentuais:
(a) 30% (trinta por cento) para as Instituicdes de Ensino inadimplentes com as obrigacdes tributarias
federais; e (b) 15% (quinze por cento) para as instituicdes de ensino adimplentes com as obrigacdes
tributérias federais.

Em 2018, a Devedora aderiu ao novo modelo de financiamento estudantil do Governo Federal intitulado
“Novo FIES". Assim como o antigo programa, o novo financiamento também concede diversos limites
de financiamento por todo o Brasil com foco nas regides Norte, Nordeste e Centro-Oeste. O novo
programa é dividido entre FIES Publico, que é de controle e responsabilidade do Governo Federal, e FIES
Privado (P-FIES), que é controlado por instituicbes financeiras publicas e ou privadas. Com relagao ao
FIES Publico, no momento da adesdo ao programa, as IES sdo obrigadas a aderir ao Fundo Garantidor
FIES (FG-FIES) que substitui o FGEDUC. Além da adesdo ao FG-FIES, as instituicbes passam a ter um
aumento na exposicdo de risco no novo programa. Para os financiamentos concedidos a partir do
primeiro semestre de 2018, as mantenedoras de IES que aderiram ao FIES participacdo do risco do
financiamento, como devedoras solidarias, e deverdo comprometer-se em realizar aportes ao FG-FIES
por meio de aplicagdo dos seguintes percentuais sobre os referidos encargos educacionais: (a) 13%
(treze por cento) no primeiro ano, (b) entre 10% (dez por cento) e 25% (vinte e cinco por cento) do
segundo ao quinto ano; (c) a partir do sexto ano da entidade mantenedora no FG-FIES, o percentual de
participacdo ndo podera ser inferior a 10% (dez por cento).

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor/ Materialidade Menor

Se as instituicoes de ensino superior perderem os beneficios das isencées fiscais federais oferecidas pelo
PROUNI, seus negdcios, situacdo financeira e resultados operacionais poderdo ser negativamente afetados

Alguns dos alunos fazem parte do PROUNI - Programa Universidade para Todos (“PROUNI"). Este
programa do Governo Federal do Brasil, instituido pela Lei 11.096/2005, visa proporcionar a entrada de
alunos que néo possuem condi¢des de arcar com os custos académicos no Ensino Superior, mediante
concessdo pelo Governo de bolsas de estudo. Por meio do PROUNI, sdo concedidas as institui¢des de
ensino superior determinadas isen¢des fiscais federais sobre IRPJ, PIS, COFINS e CSLL referentes as
receitas de cursos de graduacdo e graduacdo tecnoldgica. Em 2022, esses beneficios somaram
aproximadamente R$ 302 milhdes. Em caso de descredenciamento, as instituicdes de ensino perdem
tais isencdes tributarias.

As instituicdes de ensino superior podem ser desqualificadas do PROUNI e perder suas isen¢des fiscais
se ndo cumprirem as condicdes determinadas pela Lei 11.096/2015, Portarias do MEC e nos Termos de
Adesao, tais como: ofertar as bolsas indicadas pelo MEC; prestar informagdes; selecionar candidatos que
atendam as condi¢bes do programa e de acordo com o calendario divulgado; avaliar a cada periodo
académico o desempenho dos alunos beneficiarios; entre outras.

Ademais, ha o risco de que uma reforma tributaria impeca, interrompa ou modifique o uso de incentivos
fiscais concedidos a Devedora. A Devedora nao podera assegurar que os incentivos serdo integralmente
mantidos. Qualquer suspensdo, modificacdo, cancelamento ou a ndo renovacdo dos incentivos fiscais
da Devedora com as mesmas caracteristicas pode ter um efeito adverso nos resultados da Devedora.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor/ Materialidade Maior
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As instituicdes de ensino superior privado poderdo ser prejudicadas se o governo alterar sua estratégia de
investimento em educacdo

Os recursos publicos disponiveis para oferecer oportunidades de ensino superior a jovens adultos ja
inseridos no mercado de trabalho sdo limitados. O Governo Federal pode alterar essa politica e aumentar
o nivel de investimentos publicos no ensino superior em geral e transferir os recursos de universidades
que atuam como centros de exceléncia e pesquisa para determinadas instituicdes de ensino superior
publicas ou privadas acessiveis a jovens adultos de baixa renda ja inseridos no mercado de trabalho,
aumentando a concorréncia que a Devedora enfrenta. A criagdo e a expansdo pelas universidades
federais e estaduais das politicas de quotas para instituicdes de ensino superior publicas utilizando
critérios socioeconémicos também podem aumentar a concorréncia que enfrenta. Por outro lado, os
Governos Federais e Estaduais, nas suas respectivas competéncias, podem reduzir o nivel de
investimentos publicos no ensino fundamental e médio, resultando na diminuicdo do niUmero de novos
alunos que buscam o ingresso em instituicdes de ensino superior depois de concluirem o ensino médio,
restringindo, assim, a demanda por seus cursos. Qualquer alteracdo da politica que afete o nivel de
investimentos publicos em educacdo podera prejudicar as instituices de ensino superior, incluindo
a Devedora.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor/ Materialidade Menor

O setor de ensino superior brasileiro estd sujeito a leis e requlamentos, cujo descumprimento pode implicar
fiscalizacées, procedimentos administrativos ou acdes judiciais contra os mantenedores das instituicoes de

ensino superior

O setor de ensino superior esta sujeito as leis federais e a ampla regulamentacdo governamental imposta,
entre outros, pelo Ministério da Educacdo ("MEC") e seus érgaos, especialmente a Secretaria de Regulacdo
e Supervisdo da Educagdo Superior (“SERES") e o Conselho Nacional de Educacdo ("CNE"), conforme prevé
a Lei n®9.131/1995, de 24 de novembro de 1995, publicada em 24 de novembro de 1995.

Considerando que as atividades regulatérias adotam os resultados da avaliacdo de instituicdes e cursos
como principal varidvel para a decisdo acerca do ingresso e possibilidade de permanéncia no mercado,
merece destaque também o papel da Comissdo Nacional de Avaliacgdo da Educacdo Superior
("CONAES"), criada pela Lei 10.861, de 14 de abril de 2004, publicada no Diario Oficial da Unido em
15 de abril de 2004, além do o Instituto Nacional de Estudos e Pesquisas Educacionais Anisio Teixeira
("INEP"), autarquia federal criada pela Lei n® 9.448/1997, de 14 de marco de 1997, e publicada no Diario
Oficial da Unido em 15 de marco de 1997. Tais entidades sdo responsaveis por definir as diretrizes de
toda a avaliacdo do ensino superior, capacitar avaliadores, criar formularios e métricas para a avaliagdo
e produzir relatérios que amparam as decisdes regulatédrias da SERES, CNE e MEC.

Em 1996, a Unido editou a Lei de Diretrizes e Bases da Educacao Nacional (Lei n® 9.394/1996, de 20 de
dezembro de 1996, e publicada no Diario Oficial da Unido no dia 23 de dezembro de 1996), que traz
regras ao exercicio da atividade de ensino de graduagdo e pos-graduacdo, criando parametros para a
regulagdo, supervisdo e avaliagdo dos cursos superiores. Historicamente, as normas especificas que
ordenam tais atividades sdo criadas por meio de atos infralegais e, atualmente, vigoram o Decreto
n® 9.235/2017, publicado no Diario Oficial da Unido no dia 18 de dezembro de 2017; a Portaria
Normativa MEC n°® 20/2017 e Portaria Normativa MEC n° 23/2017, ambas publicadas no Diario Oficial
da Unido no dia 22 de dezembro de 2017, bem como a Portaria MEC n° 315/2018, publicada no Diario
Oficial da Unido no dia 4 de abril de 2018.

De acordo com esse ambiente regulatoério, as Instituicdes de Ensino Superior (“IES") mantidas pela
iniciativa privada podem ser classificadas como faculdades, centros universitérios ou universidades,
diferindo entre si conforme sua complexidade, exceléncia nas atividades de ensino, perfil do corpo
docente e grau de autonomia perante o regulador. As faculdades, os centros universitarios e as
universidades dependem de prévio credenciamento no MEC para poder operar, contudo, apenas os dois
ultimos grupos podem criar ou extinguir cursos, ampliar vagas e alterar o local de oferta sem que haja
anuéncia prévia da SERES. A despeito de tal prerrogativa, os cursos de medicina, direito, odontologia e
psicologia, previstos no art. 41 do Decreto n° 9.235/2017, devem ser previamente autorizados
independentemente de serem ofertados por faculdades, centros universitarios ou universidades.
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Os cursos de medicina observam regras especificas instituidas pela Lei n°® 12.871/2013, de 22 de outubro
de 2013, publicada na mesma data, segundo a qual sua abertura estd condicionada a vitéria em um
chamamento publico conduzido pela SERES de acordo com editais especificos. Logo, ndo é prerrogativa
da IES criar cursos de medicina, salvo se houver oportunidades para tanto em tais editais, deles participar
e se sagrar vencedora.

A validade nacional dos diplomas ou certificados expedidos aos alunos depende de prévio
reconhecimento dos cursos oferecidos pelas instituicdes de ensino superior pelo MEC, o que ocorre a
partir de processo regular de avaliacdo, realizado a cada 3 anos. Na hipotese de o requerimento de
reconhecimento nao ter sido apreciado antes da conclusdo da graduacdo da primeira turma de alunos,
a IES esta autorizada a expedir os diplomas, que terdo sua validade reconhecida independentemente
do ato.

O ensino a distancia, previsto de forma genérica na Lei de Diretrizes e Bases da Educacdo Nacional,
em especial no artigo 80 da referida Lei, é regulado por normas especificas, como o Decreto
n° 9.057/2017, publicado no Diario Oficial da Unido no dia 26 de maio de 2017; a Portaria Normativa
n°® 11/2017, publicada no Diario Oficial da Unido no dia 22 de junho de 2017, e a Resolugdo CNE/CES
n°1, de 11 de marco de 2016, além das demais normas ja transcritas, que sao aplicadas
subsidiariamente. Assim como na modalidade presencial de ensino, a legislagdo impde uma série de
requisitos para o funcionamento dos cursos a distancia, os quais devem cumprir na integra para obter
e renovar os atos autorizativos dos cursos e da instituicado.

A obtencdo e/ou manutencdo dos atos autorizativos validos no futuro estd condicionada ao
atendimento, pela Devedora, as exigéncias regulatdrias, dentre as quais merece destaque a obtencéo
de conceitos satisfatorios nos processos de avaliacdo institucional e de cursos. Do contrario, o MEC
podera impor restricdes sobre as operacdes, incluindo a suspensao da oferta de vestibulares, suspensao
da vinculacdo a programas publicos de fomento, desativacdo de cursos, reducao de vagas, cancelamento
da prerrogativa de emitir diplomas e até revogacdo do credenciamento, o que podera prejudicar os
resultados operacionais e a situagao financeira da Devedora.

As leis e regulamentos que regem os prestadores de servico de ensino no Brasil podem ser, no futuro,
revistas e alteradas, inclusive com a criagdo de novas obriga¢des ou tornando as atuais mais rigorosas.
A Devedora podera ser significativamente prejudicada por qualquer alteragdo nas leis e regulamentos
aplicaveis as instituicbes de ensino superior, especialmente por mudancas relativas a (i) credenciamento
e descredenciamento de instituicbes de ensino privadas; (ii) imposicdo de controles de mensalidades
ou restricdes sobre os niveis de lucratividade; (iii) exigéncias de qualificacdo de membros do corpo
docente; (iv) exigéncias académicas para cursos e curriculos; e (v) exigéncias de infraestrutura das
unidades, tais como bibliotecas, laboratérios e suporte administrativo, entre outras.

Pelo fato de uma instituicdo de ensino superior operar em um setor altamente regulado, 6rgédos
governamentais, o MEC e terceiros podem conduzir fiscalizacdes, propor procedimentos administrativos
e instaurar acoes judiciais contra ela pelo ndo cumprimento das normas regulatorias. Se os resultados
desses procedimentos ou agdes judiciais forem desfavoraveis as instituicdes de ensino superior, ou se
uma instituicdo de ensino superior ndo puder se defender com sucesso, esta podera ser obrigada a
pagar condenacdes pecunidrias significativas ou estar sujeita a multas, restricdes ao exercicio de suas
atividades ou outras penas.

Nesse sentido, a instituicdo de ensino podera ter de reservar recursos financeiros e administrativos
significativos para solucionar questdes levantadas por estes procedimentos ou para se defender desses
procedimentos administrativos ou a¢oes judiciais. Além disso, os procedimentos administrativos e a¢cdes
judiciais instaurados contra a instituicdio de ensino superior podem prejudicar sua reputagao,
independentemente do resultado.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor/ Materialidade Menor
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As instituicoes de ensino superior podem ser prejudicadas se ndo consequirem renegociar os acordos
coletivos com os sindicatos que representam seus professores e funciondrios ou por greves e outras
atividades sindicais

Os professores e funcionarios das instituicdes de ensino superior sdo representados por sindicatos com
forte representacdo no segmento. Os acordos coletivos ou os acordos semelhantes que regulam a
duracdo do dia letivo ou do ano letivo, a remuneracdo minima, férias e beneficios indiretos dos
professores, entre outros, estdo sujeitos a renegociagdo anual e sdo historicamente alterados
substancialmente e poderdo continuar a sé-lo no futuro. Normalmente, a taxa de inflacdo é utilizada
como referéncia para discussao do reajuste salarial, inclusive para a remuneracdo minima prevista nos
acordos coletivos. As despesas das instituicdes de ensino superior com pessoal, principalmente corpo
docente, representam a maior parte de seu custo de servicos prestados. As instituicbes de ensino
superior poderdo ndo ser capazes de repassar um aumento de custos decorrente da renegociagdo de
contratos coletivos para suas mensalidades, o que podera ter um efeito prejudicial significativo sobre
seus negocios. As instituicdes de ensino superior podem ser, ainda, prejudicadas se ndo conquistarem
e mantiverem bom relacionamento com sindicatos de professores ou funcionarios ou se enfrentarem
greves, interrupgdes de trabalho ou outros transtornos trabalhistas por parte de seus professores
ou funcionarios.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor/ Materialidade Média

A Devedora estd sujeita a obrigagées relativas a respeito aos direitos humanos de todos os stakeholders,
destacadamente direitos trabalhistas dos seus empregados e consumeristas e de protecdo de dados dos
seus clientes, que podem fazer com que a Devedora incorra em custos adicionais de observdncia,
bem como em contingéncias significativas referentes a questées sociais

De forma geral, os riscos sociais decorrem dos potenciais e efetivos impactos adversos de suas
atividades empresariais nos direitos humanos de todos os stakeholders envolvidos em sua operacao,
incluindo seus préprios funcionarios, consumidores, fornecedores, investidores e comunidade local
onde a Devedora atua, sendo estes conectados direta ou indiretamente as suas atividades.

A Devedora deve garantir condi¢des dignas de trabalho aos seus empregados, zelando por sua saude,
seguranca e bem-estar e assegurando seu direito de associacdo e participacdo em entidades sindicais,
em conformidade com leis e regulamentos locais, respeitando os direitos humanos. Um local de trabalho
identificado como perigoso, hostil ou discriminatério pode resultar em contingéncias legais e inibir a
capacidade da Devedora de atrair e reter talentos, negociar junto a entidades associativas e sindicais,
prevenir incidentes de saude e seguranca do trabalho, e impulsionar a inovacao.

Ainda, greves e outras paralisagdes ou interrupgdes trabalhistas em quaisquer das instalacbes da
Devedora ou interrupgdes trabalhistas envolvendo seus colaboradores ou terceiros que fornecem bens
ou servigos a Devedora podem afetar de forma relevante suas atividades.

Caso a Devedora ndo consiga realizar o gerenciamento adequado dos riscos sociais acima apontados
atendendo a todos os parametros e diretrizes nacionais e internacionais o que, consequentemente, pode
eventualmente prejudicar os resultados operacionais e a reputacdo da Devedora.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor/ Materialidade Menor

As operacoes da Devedora podem estar sujeitas a ampla legislacdo ambiental, cujo descumprimento pode
incorrer em riscos financeiros, operacionais, reputacionais e requlatérios referentes a questdées ambientais
para a Devedora

As operacbes da Devedora podem estar sujeitas a uma ampla variedade de leis e regulamentos
ambientais federais, estaduais e municipais, relacionados as licencas ou autorizagdes necessarias ao
desenvolvimento dos negécios da Devedora no que tange a instalacdo e operacdo de suas
atividades, gerenciamento de residuos sélidos, dentre outros aspectos possivelmente relacionados as
suas atividades.
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As atividades da Devedora e de seus fornecedores e prestadores de servicos podem requerer a obtencdo
e renovacao de licengas e autorizacbes ambientais, das quais dependem a instalacdo e operacgédo das
atividades e dos empreendimentos considerados pelo 6érgdo ambiental competente como
potencialmente poluidores ao meio ambiente. Dificuldades técnicas, descumprimento da legislacdo
ambiental relacionada e das condicionantes técnicas estabelecidas nas licencas e autorizacdes
ambientais podem ter efeitos prejudiciais aos negécios da Devedora, uma vez que podem sujeita-la a
imposicao de diversas san¢des administrativas (tais quais multas simples ou sucessivas, interrup¢do ou
suspensao das atividades, embargo ou fechamento de empreendimentos, revogacdo de licencas e
autorizagdes, conforme aplicavel), ao pagamento de custos para recuperacao de areas degradadas e
regularizacdo ambiental (decorrentes de compensagdo ambiental e embargo, por exemplo), bem como
a responsabilizacdo nas esferas civil, administrativa e penal, conforme o caso. Ndo ha nenhuma garantia
de que a Devedora, mesmo adotando praticas e processos adequados, ndo incorrera em
responsabilidade ambiental, inclusive quanto a eventos ocorridos em sua cadeia de valor, ou de que
essas leis e regulamentos ambientais aplicaveis ndo mudarao ou tornar-se-ao mais rigorosos no futuro.
Nesse sentido, o descumprimento da legislacdo aplicavel e das condicionantes técnicas estabelecidas
nas licencas e autoriza¢des pode prejudicar a reputacdo, os resultados operacionais e a saude financeira
da Devedora.

Ainda, a Devedora pode ser responsabilizada de forma solidaria e objetiva por danos ambientais
causados por terceiros contratados, por exemplo, para executar obras ou realizar o transporte e a
destinacdo de residuos provenientes de suas atividades.

Como o escrutinio das autoridades ambientais, da sociedade e dos investidores quanto ao cumprimento
pela Devedora da legislacdo ambiental nas diversas esferas federativas tem se tornado cada vez mais
rigoroso, os custos da Devedora para cumprir as exigéncias ambientais e reparar possiveis danos podem
aumentar substancialmente no futuro. Ademais, os processos relativos ao compliance ambiental podem
se tornar mais complexos.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor/ Materialidade Menor

Mudancas climdticas, ou medidas legais, requlamentares ou de mercado para enfrentar as mudancas
climdticas, podem afetar negativamente os negécios ou operacées da Devedora

Ha& uma preocupagdo crescente sobre os impactos adversos causados pelas emissdes de didxido de
carbono e de outros gases de efeito estufa na atmosfera como o aumento das temperaturas globais,
mudanca dos padrdes de tempo e a maior frequéncia e gravidade dos climas extremos e desastres
naturais. As expectativas publicas para redugdo das emissdes de gases de efeito estufa poderdo resultar
em aumento do custo da energia e custos relacionados a infraestrutura e podem exigir que a Devedora
faca investimentos adicionais em instalagbes e equipamentos devido ao aumento das pressdes
regulatdrias e/ou sociais. Como resultado, os efeitos das mudancas climaticas poderiam causar impactos
materiais adversos de longo prazo nos negdcios e resultados operacionais da Devedora.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor/ Materialidade Menor

A inflacdo e os esforcos do Governo Federal para combater a inflacdo, como a manutencédo de politica
monetdria restritiva guanto ds taxas de juros, podem afetar adversamente a estrutura de capital
e endividamento

No passado, o Brasil registrou indices de inflacdo extremamente altos. A inflagdo e algumas medidas
tomadas pelo Governo Federal com o intuito de controla-la, combinada com a especulacdo sobre
eventuais medidas governamentais a serem adotadas, tiveram efeito negativo significativo sobre a
economia brasileira, contribuindo para a incerteza econémica existente no Brasil e para o aumento da
volatilidade do mercado de valores mobiliarios brasileiro.

De acordo com o indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo - IPCA, publicado pelo IBGE, as taxas

de inflacdo do Brasil foram de 5,79%, 10,05% e 4,5% para os periodos de doze meses findos em 31 de
dezembro de 2022, 2021 e 2020, respectivamente. O Brasil pode experimentar taxas de inflacdo mais
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altas no futuro, e pressdes inflacionarias podem levar o governo brasileiro a intervir na economia e
introduzir politicas que impactem negativamente os negécios e o preco de negociacdo das agdes da
Devedora, na hipétese de sua listagem na B3. O Governo Federal tem adotado medidas de controle da
inflacdo que, frequentemente, tém incluido a manutencdo de politica monetaria restritiva, com taxas de
juros elevadas, o que torna mais custoso os empréstimos e financiamentos, o que pode restringir a
disponibilidade de crédito e reduzir o crescimento econdmico.

O endividamento da Devedora esta indexado a taxas de juros varidveis que podem ser afetadas pela
inflagdo, portanto, o aumento e/ou manutencao da taxa de juros em patamares elevados pode aumentar
as despesas financeiras, bem como dificultar negocia¢cbes favoraveis em eventuais necessidades de
acesso a capital de terceiros. Em 30 de junho de 2023, o endividamento bancario da Devedora era de
R$3.795,4 milhdes, sendo 100% indexados a taxas de juros pré-fixadas e o CDI o principal indexador
destas dividas, restando somente uma divida de 2014 indexada a TJLP, dessa forma, o endividamento é
diretamente impactado pela elevagdo da taxa de juros.

Caso ndo haja o repasse do aumento dos custos decorrentes da inflagdo para o preco das mensalidades
cobradas pela Devedora aos alunos em valores suficientes e prazo habil para cobrir os crescentes custos

operacionais, tal aumento podera afetar a Devedora.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Maior/ Materialidade Maior

O surto de doencas transmissiveis em todo o mundo ou tensdes geopoliticas, podem levar a restricdes de
sanitdrias, bem como gerar uma _maior volatilidade no mercado de capitais global, podendo impactar
diretamente as condicdes de mercado, as atividades da Devedora, bem como o valor das suas acées

Quaisquer surtos de doencas que podem vir a afetar o comportamento das pessoas, como a COVID-19,
o Zika, o Ebola, a gripe aviaria, a febre aftosa, a gripe suina, a Sindrome Respiratéria no Oriente Médio
(MERS) e a Sindrome Respiratéria Aguda Grave (SARS), e desencadear a ado¢do uma série de medidas
voltadas a contencdo do surto por parte de autoridades publicas e agentes privados em diversos paises
do mundo, que podem incluir, restricdes a circulacdo de bens e pessoas (incluindo quarentena e
lockdown, cancelamento ou adiamento de eventos publicos, suspensdao de operacbes comerciais,
fechamento de estabelecimentos abertos ao publico, fechamento de escolas, entre outras medidas mais
ou menos severas), podem afetar significativamente ou até mesmo paralisar a operagdo e
funcionamento dos segmentos de negécios ligados a educacdo presencial.

Ainda, cabe destacar que qualquer surto de doencga pode vir a ter um impacto adverso relevante nos
mercados, principalmente no mercado acionario. Por conseguinte, a adocdo das medidas descritas
acima aliadas a desdobramentos da pandemia de COVID-19, provocaram um impacto adverso na
economia e no mercado de capitais global, inclusive no Brasil, e podem vir a voltar causar impactos
semelhantes, afetando negativamente a cotagdo de ativos negociados na B3 S.A. - Brasil, Bolsa, Balcdo
("B3"), incluindo os valores mobilidrios de emissdo da Devedora, além de restringir possibilidades e
dificultar determinadas modalidades e condi¢des de financiamento.

Além disso, o cenario de tensdes geopoliticas também pode contribuir para um impacto adverso
relevante no mercado de capitais global, nas indUstrias mundiais, na economia mundial e brasileira e,
consequentemente, nos resultados operacionais e nas acdes de emissdo da Devedora.

Adicionalmente, qualquer mudanca material nos mercados financeiros globais ou na economia brasileira
pode diminuir o interesse de investidores em ativos brasileiros, incluindo as a¢des de emissdo da
Devedora, o que pode afetar adversamente a cotagdo dos tais ativos, além de dificultar o acesso da
Devedora ao mercado de capitais e financiamento de suas operacdes e em termos aceitaveis.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor/ Materialidade Maior
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O Governo Federal exerceu e continua a exercer influéncia significativa sobre a economia brasileira.
Esta influéncia, bem como as condicées politicas e econémicas brasileiras, podem afetar adversamente as
atividades e o valor de mercado dos valores mobilidrios de emissdo da Devedora

A economia brasileira ficou marcada em décadas anteriores por intervengdes frequentes do Governo
Federal nas politicas monetaria, de crédito, fiscal, dentre outras. As a¢des ja incluiram inclusive, controle
sobre precos e salarios, desvalorizacdo da moeda, controle de remessa de capitais, limites para as
importacdes e congelamento de contas correntes. A Devedora ndo podera prever quais medidas ou
politicas o Governo Federal podera adotar no futuro. Os negocios, condicao financeira e resultados da
Devedora, bem como o valor de mercado de suas acdes, podem ser adversamente afetados por tais
intervengdes, bem como por outros fatores econdmicos, tais como: (i) aumentos na taxa de inflagao;
(ii) politicas cambiais; (iii) crescimento econdmico nacional; (iv) instabilidade social; (v) diminuicdo de
liquidez dos mercados domésticos de capital e de empréstimo; (vi) ambiente regulatério pertinente as
atividades da Devedora; (vii) politica monetaria; (viii) taxas de juros; (ix) alteracdes nas normas
trabalhistas e tributarias; e (x) outras questdes politicas, diplomaticas, sociais e econdmicas no Brasil ou
que afetem o Brasil.

A incerteza quanto a implementacdo de mudancas por parte do Governo Federal nas politicas ou normas
que venham a afetar esses ou outros fatores podera contribuir para a incerteza econémica no Brasil e
para aumentar a volatilidade do mercado de valores mobilidrios brasileiro. Desta maneira, os
acontecimentos futuros na economia brasileira poderao afetar adversamente as atividades da Devedora
e os seus resultados.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Média/ Materialidade Maior

O desenvolvimento e a percepcdo de risco em outros paises, particularmente em paises da América Latina,
de economia emergente e nos Estados Unidos, China e UniGo Europeia, podem afetar adversamente a
economia brasileira, os negécios da Devedora e o preco de mercado dos valores mobilidrios brasileiros,
inclusive das acdes de emissdo da Devedora

O valor de mercado dos valores mobilidrios das companhias brasileiras pode ser influenciado, em
diferentes medidas, pelas condi¢des econdmicas e de mercado de outros paises, inclusive dos Estados
Unidos, China e Unido Europeia, de paises da América Latina e de economia emergente. A reacdo dos
investidores aos acontecimentos nesses outros paises pode, diante da perspectiva envolvendo os
contornos do evento, causar um efeito adverso sobre o valor de mercado dos valores mobilidrios de
emissores brasileiros, em especial, aqueles negociados em bolsa de valores. Potenciais crises nos Estados
Unidos, China e Unido Europeia, ou nos paises da América Latina e outros de economia emergente
podem, dependendo da dimensdo de seus efeitos, reduzir, em certa medida, o interesse dos investidores
nos valores mobilidrios dos emissores brasileiros, inclusive os valores mobilidrios de emissdo da
Devedora. Os precos das a¢des na B3, por exemplo, sdo historicamente afetados por determinadas
flutuagdes nas taxas de juros vigentes nos Estados Unidos, bem como pelas variacdes dos principais
indices de a¢des norte-americanos. Isso poderia prejudicar o prego das agdes da Devedora, além de
dificultar ou impedir totalmente seu acesso ao mercado de capitais e ao financiamento de operac¢des da
Devedora no futuro em termos aceitaveis, ou sob quaisquer condigdes.

Tais acontecimentos, bem como potenciais crises e outras formas de instabilidade politica deles
decorrentes ou quaisquer outros acontecimentos ndo previstos, podem afetar adversamente a Devedora
e o valor de mercado de suas ac¢bes. Além disso, as a¢des do governo dos Estados Unidos da América tém
poder consideravel para determinar politicas e acdes governamentais que podem gerar um efeito adverso
relevante na economia global e na estabilidade politica global. A Devedora ndo pode assegurar que o
governo em questdo implementara politicas destinadas a promover a estabilidade macroecondmica, a
disciplina orcamental e os investimentos nacionais e estrangeiros, o que pode ter um efeito adverso
relevante no mercado financeiro e no mercado de valores mobiliarios no Brasil, bem como nas empresas
brasileiras, incluindo a Devedora, e nos valores mobiliarios de titularidade de emissores brasileiros.
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Além disso, fatores relacionados a geopolitica internacional podem afetar adversamente a economia
brasileira e, por consequéncia, o0 mercado de capitais. O conflito envolvendo a Federacdo Russa e a
Ucrania, por exemplo, traz como risco uma nova alta nos precos dos combustiveis e do gas, os quais
sdo produzidos em larga escala pela Federacdo Russa e importados pelos paises Unido Europeia;
ocorrendo simultaneamente a possivel valorizagdo do délar, esses aumentos causariam ainda mais
pressao inflacionaria e poderiam dificultar a retomada econdmica brasileira. Adicionalmente, o conflito
impacta o fornecimento global de commodities agricolas, de modo que, havendo reajuste para cima do
preco dos graos devido a alta procura, a demanda pela producdo brasileira aumentaria, tendo em vista
a alta capacidade de producdo e a consequente possibilidade de negociar por valores mais competitivos;
dessa forma, aumentam-se as taxas de exportacdo e elevam-se os precos internos, o que gera ainda
mais pressao inflacionaria. Por fim, importante mencionar que parcela significativa do agronegocio
brasileiro é altamente dependente de fertilizantes importados da Federagdo Russa, bem como de dois
de seus aliados (Republica da Bielorrussia e Republica Popular da China); dessa forma, a mudanca na
politica de exportacdo desses produtos poderd impactar negativamente a economia e, por
consequéncia, o mercado de capitais. Frise-se que, diante da invasdo perpetrada no dia 24 de fevereiro
de 2022, afloram-se as animosidades nao apenas entre os paises diretamente envolvidos, mas em muitos
outras nacOes indiretamente interessadas na questdo, especialmente os Estados Unidos e paises da
Unido Europeia, trazendo um cenério de altissima incerteza para a economia global.

Estes desenvolvimentos, bem como potenciais crises e formas de instabilidade politica dai decorrentes
ou qualquer outro desenvolvimento imprevisto, podem afetar negativamente a Devedora e o valor de
mercado das acdes de sua emissao.

Por fim, essas tensdes podem gerar uma instabilidade politica e econdmica ao redor do mundo,
impactando o mercado e diretamente, o mercado de a¢des.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Média/ Materialidade Maior

Qualquer queda adicional no rating de crédito do Brasil pode afetar adversamente o preco de negociacéo
das acbes ordindrias de emissdo da Devedora

Os ratings de crédito afetam a percepcdo de risco dos investidores e, em consequéncia, o preco de
negociacao de valores mobilidrios e rendimentos necessarios na emissao futura de dividas nos mercados
de capitais. Agéncias de rating avaliam regularmente o Brasil e seu rating soberano, que se baseiam em
uma série de fatores, incluindo tendéncias macroeconémicas, condicdes fiscais e orcamentarias, métricas
de endividamento e a perspectiva de alteracdes em qualquer um desses fatores. O Brasil perdeu a
classificacdo de Grau de Investimento da sua divida soberana de longo prazo nas trés principais agéncias
de classificagdo de risco baseadas nos EUA: Standard & Poor’s, Moody's e Fitch.

Em setembro de 2015, a Standard & Poor's reduziu o rating de crédito soberano do Brasil para grau de
investimento inferior, de BBB- para BB +, citando, entre outras razdes, a instabilidade geral no mercado
brasileiro causada pela interferéncia do governo brasileiro na economia e dificuldades orcamentarias.
A Standard & Poor’s rebaixou novamente o rating de crédito do Brasil em fevereiro de 2016, de BB +
para BB, e manteve sua perspectiva negativa sobre o rating, citando uma piora na situacado de crédito
desde o rebaixamento de setembro de 2015. Em janeiro de 2018, a Standard & Poor's reduziu seu rating
para o BB com uma perspectiva estavel, tendo em vista as duvidas em relacdo aos esforcos de reforma
das aposentadorias e eleicdes presidenciais deste ano. Em abril de 2020, a Standard & Poor’'s manteve
o rating de crédito do Brasil em BB, mas alterou a perspectiva de positiva para estavel, reafirmando o
posicionamento em novembro de 2021 e em junho de 2022.

Em dezembro de 2015, a Moody’s colocou os ratings Baa3 do Brasil em analise, citando tendéncias
macroecondmicas negativas e uma deterioracdo das condicdes fiscais do governo. Posteriormente, em
fevereiro de 2016, a Moody's rebaixou os ratings do Brasil para abaixo do grau de investimento, para
Ba2 com perspectiva negativa, citando a perspectiva de deterioracdo adicional no servigo da divida do
Brasil em um ambiente negativo ou de baixo crescimento, além de desafiar a dinamica politica. Em abril
de 2018, a Moody's manteve o rating de crédito do Brasil em Ba2, mas mudou sua perspectiva de
negativa para estavel, o que se manteve em setembro de 2018 e abril de 2022, citando expectativas de
novos cortes nos gastos do governo e manutencao das reformas no arcabouco fiscal e politica monetaria
do pais, reafirmando o posicionamento em abril de 2022.
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A Fitch também rebaixou o rating de crédito soberano do Brasil para BB + com perspectiva negativa em
dezembro de 2015, citando o déficit orcamentario em rapida expansao do pais e a recessao pior que a
esperada e fez um rebaixamento ainda maior em maio de 2016 para BB com perspectiva negativa, que
manteve em 2017 e rebaixou para BB- em fevereiro de 2018. Em maio de 2020, a Fitch manteve o rating
de crédito do Brasil em BB-, mas mudou sua perspectiva de estdvel para negativa, reafirmando o
posicionamento em dezembro de 2021 e, em julho de 2022, retornou para BB- com perspectiva estavel.

Qualquer rebaixamento adicional dos ratings de crédito soberano do Brasil poderia aumentar a
percepcao de risco dos investidores e, como resultado, aumentar o custo futuro da emissdo de divida e
afetar adversamente o preco de negociacao das a¢des ordinarias da Devedora.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Média/ Materialidade Maior

h) riscos relacionados a Fatores Macroeconémicos

A Devedora pode ser afetada por alteracées na Politica Econdmica do Governo Federal

O Governo Brasileiro tem poderes para intervir na economia e, ocasionalmente, modificar sua politica
econdmica, podendo adotar medidas que envolvam controle de salarios, precos, cambio, remessas de
capital e limites a importacdo, entre outros, que podem causar efeito adverso relevante nas atividades
da Emissora, da Devedora e das Fiadoras.

Nesse sentido, a Devedora ndo tem controle sobre quais medidas ou politicas que o governo brasileiro
poderéa adotar no futuro. Os negdcios da Devedora, sua situac¢do financeira, o resultado das operagdes
e suas perspectivas futuras poderdo ser afetados de maneira significativa por modificagdes relevantes
nas politicas ou normas que envolvam ou influam em fatores, tais como:

. politica monetaria;

. politica fiscal;

. politica cambial;

. estabilidade social e politica;

. expansdo ou contracdo da economia global ou brasileira, conforme medida por taxas de

crescimento do Produto Interno Bruto;

. controles cambiais e restri¢gdes a remessas para o exterior;

. flutuagdes cambiais relevantes;

. alteragdes no regime fiscal e tributario;

. liquidez dos mercados financeiros e de capitais domésticos;

. taxas de juros;

. inflacdo;

. modificacdo nos critérios de definicdo de precos e tarifas praticados;
. racionamento de energia;

. abastecimento geral de combustivel;

. greves;
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. intervencdo, modificagdo ou rescisdo de acordos governamentais e/ou autoriza¢des
governamentais; e

. outros acontecimentos politicos, diplomaticos, sociais e econdmicos que venham a ocorrer no
Brasil ou que o afetem.

A adocdo, por parte do Governo, de politicas ou normas que venham a afetar esses ou outros fatores
no futuro podera contribuir para a incerteza econémica no Brasil e para aumentar a volatilidade do
mercado de valores mobiliarios brasileiro. A ocorréncia de qualquer desses eventos podera ter um efeito
adverso para a Devedora.

A incerteza quanto a implementacdo de mudangas por parte do Governo Federal, nas politicas ou
normas que venham a afetar esses ou outros fatores no futuro pode contribuir para a incerteza
econdmica no Brasil e para aumentar a volatilidade do mercado de valores mobilidrios brasileiro. Sendo
assim, tais incertezas e outros acontecimentos futuros na economia brasileira poderdo prejudicar ou
causar efeitos adversos nas atividades e resultados operacionais da Emissora e da Devedora afetando, a
capacidade da Devedora de realizar os pagamentos devidos no ambito das Debéntures e,
consequentemente, o recebimento créditos pelos Titulares dos CRI.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Baixa.

A Devedora pode ser afetada pelos efeitos da elevacdo subita da taxa de juros

Nos ultimos anos, o pais tem experimentado uma alta volatilidade nas taxas de juros. Uma politica
monetaria restritiva que implique no aumento da taxa de juros reais de longo prazo, por conta de uma
resposta do Banco Central do Brasil a um eventual repique inflacionario, causa um “efeito evic¢do” na
economia, com diminui¢do generalizada do investimento privado. Tal elevacdo acentuada das taxas de
juros afeta diretamente o mercado de securitizagdo, pois, em geral, os investidores tém a opcéo de
alocacdo de seus recursos em titulos do governo que possuem alta liquidez e baixo risco de crédito -
dado a caracteristica de “menor risco” de tais papéis, de forma que o aumento acentuado dos juros
pode desestimular os mesmos investidores a alocar parcela de seus portfélios em valores mobiliarios de
crédito privado, como os CRI, prejudicando sua liquidez no mercado secundario.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Maior.

A Devedora pode ser afetada por alteracées na Politica Econémica do Governo Federal

A economia brasileira é marcada por frequentes e, por vezes, significativas intervencdes do Governo
Federal, que modificam as politicas monetarias, de crédito, fiscal e outras para influenciar a economia
do Brasil.

A Devedora nao tem controle sobre quais medidas ou politicas que o Governo Federal podera adotar
no futuro e, portanto, ndo pode prevé-las. Os negocios, resultados operacionais e financeiros e o fluxo
de caixa da Devedora podem ser adversamente afetados em razdo de mudancas na politica publica
federal, estadual e/ou municipal, e por fatores como: variacdo nas taxas de cambio; controle de cambio;
indices de inflacdo; flutuacdes nas taxas de juros; falta de liquidez nos mercados doméstico, financeiro
e de capitais; racionamento de energia elétrica; instabilidade de precos; politica fiscal e regime tributario;
e medidas de cunho politico, social, econdmico pandemias, periodos de quarentena, lockdown, que
ocorram ou possam afetar o pais.

Adicionalmente, o Governo Federal tem poder consideravel para determinar as politicas governamentais
e atos relativos a economia brasileira e, consequentemente, afetar as opera¢des e desempenho
financeiro de empresas brasileiras. A incerteza quanto a implementacdo de mudangas por parte do
Governo Federal nas politicas ou normas que venham a afetar esses ou outros fatores no futuro pode
contribuir para a incerteza econdmica no Brasil e para aumentar a volatilidade do mercado de valores
mobiliarios brasileiro. Sendo assim, tais incertezas e outros acontecimentos futuros na economia
brasileira poderdo prejudicar o desempenho da Devedora e respectivos resultados operacionais.
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Dentre as possiveis consequéncias para a Devedora, ocasionadas por mudancas na politica econémica,
pode-se citar: (i) mudancas na politica fiscal que tirem, diminuam ou alterem o beneficio tributario aos
Titulares dos CRI; (ii) mudangas em indices de inflagdo que causem problemas aos CRI indexados por
tais indices; (iii) restricbes de capital que reduzam a liquidez e a disponibilidade de recursos no mercado;
e (iv) variacdo das taxas de cambio que afetem de maneira significativa a capacidade de pagamentos

das empresas.

Tradicionalmente, a influéncia do cenario politico do pais no desempenho da economia brasileira e
crises politicas tem afetado a confianca dos investidores e do publico em geral, o que resulta na
desaceleracdo da economia e aumento da volatilidade dos titulos emitidos por companhias brasileiras.
Atualmente, os mercados brasileiros estdo vivenciando uma maior volatilidade devido as incertezas
decorrentes da transicdo de mandato dos poderes executivo e legislativo, conforme elei¢des realizadas
no ano de 2022, e seus impactos sobre a economia brasileira e o ambiente politico. Sendo assim,
tais incertezas e outros acontecimentos futuros na economia brasileira poderdo prejudicar ou causar
efeitos adversos nas atividades e resultados operacionais da Emissora e da Devedora, que poderdo afetar
a capacidade de ambas de cumprir com suas obrigacdes, no ambito da Oferta e, consequentemente,
gerar prejuizos aos Investidores.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Maior.

A Devedora pode ser afetada pelos efeitos da retracéo no nivel da atividade econémica

Eventual retracdo no nivel de atividade da economia brasileira, ocasionada por crises internas ou crises
externas, pode acarretar a reducdo do montante dos Créditos Imobilidrios, diminuindo a capacidade de
pagamento da Devedora.

Uma eventual reducdo do volume de investimentos estrangeiros no pais podera ter impacto no balanco
de pagamentos, o que podera forcar o Governo Federal a ter maior necessidade de captagdes de
recursos, tanto no mercado doméstico quanto no mercado internacional, a taxas de juros mais elevadas.
Igualmente, eventual elevacéo significativa nos indices de inflacdo brasileiros e eventual desaceleracdo
da economia dos Estados Unidos da América podem trazer impacto negativo para a economia brasileira
e vir a afetar os patamares de taxas de juros, elevando as despesas com empréstimos ja obtidos e custos
de novas captagdes de recursos por empresas brasileiras.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Maior.

A Devedora pode ser afetada pelos efeitos da Politica Anti-Inflaciondria

Historicamente, o Brasil apresentou indices extremamente elevados de inflagdo e varios momentos de
instabilidade no processo de controle inflacionario. A inflacdo e as medidas do Governo Federal para
combaté-la, combinadas com a especulagado de futuras politicas de controle inflacionério, contribuiram
para a incerteza econdmica e aumentaram a volatilidade do mercado de capitais brasileiro. As medidas
do Governo Federal para controle da inflacdo frequentemente tém incluido a manutencdo de politica
monetéria restritiva com altas taxas de juros, restringindo, assim, a disponibilidade de crédito e
reduzindo o crescimento econémico. Futuras medidas tomadas pelo Governo Federal, incluindo ajustes
na taxa de juros, intervencdo no mercado de cambio e a¢des para ajustar ou fixar o valor do Real, podem
ter um efeito material desfavoravel sobre a economia brasileira e por consequéncia sobre a Devedora.

A reducdo da disponibilidade de crédito, visando o controle da inflacdo, pode afetar a demanda por
titulos de renda fixa, tais como o CRI, bem como tornar o crédito mais caro, inviabilizando operacdes e
podendo afetar o resultado da Devedora

Escala qualitativa de risco: Materialidade Maior.

A Devedora pode ser afetada pela instabilidade da taxa de cdmbio e desvalorizacéo do real

A moeda brasileira tem historicamente sofrido frequentes desvaloriza¢cdes. No passado, o Governo
Federal implementou diversos planos econdmicos e fez uso de diferentes politicas cambiais, incluindo
desvalorizagdes repentinas, pequenas desvalorizagdes periddicas (durante as quais a frequéncia dos
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ajustes variou de diaria a mensal), sistemas de cambio flutuante, controles cambiais e dois mercados de
cambio. As desvaloriza¢cdes cambiais em periodos mais recentes resultaram em flutuacdes significativas
nas taxas de cambio do real frente ao délar dos Estados Unidos da América. Ndo é possivel assegurar
que a taxa de cambio entre o real e o délar dos Estados Unidos da América ird permanecer nos niveis
atuais. As depreciacdes do real frente ao dolar dos Estados Unidos da América também podem criar
pressoes inflacionarias adicionais no Brasil que podem afetar negativamente a liquidez da Devedora e,
ainda, a qualidade da presente Emissao.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Maior.

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

O valor de mercado de valores mobilidrios de emissdo de emissores brasileiros pode ser influenciado,
em diferentes graus, pelas condi¢des econdmicas e de mercado de outros paises, incluindo os Estados
Unidos, China e Unido Europeia, bem como outros paises latino-americanos e de mercados emergentes.
A reacdo dos investidores a acontecimentos nesses paises pode resultar em um efeito adverso no preco
de mercado dos titulos e valores mobilidrios de emissdo de emissores brasileiros. Os precos das agdes
negociadas no mercado de capitais brasileiro, por exemplo, tém sido historicamente suscetiveis as
flutuagdes das taxas de juros nos Estados Unidos, bem como as variagdes das principais bolsas de valores
dos Estados Unidos. As reacdes dos investidores e a acontecimentos a condi¢des econdmicas nos
Estados Unidos, China e Unido Europeia nesses paises, ou nos paises de economia emergente, podem
ter um efeito adverso sobre o preco de mercado de valores mobiliarios de emissores brasileiros. Tais
eventos podem incluir disputas comerciais, como a disputa recente entre os Estados Unidos e a China e
que foi recentemente expandida a outros paises, incluindo o Brasil, ap6s o anuncio do Presidente dos
Estados Unidos com relacdo a aplicacdo de novas tarifas a produtos siderurgicos exportados do Brasil,
ou disputas entre os Estados Unidos e o Ira. Crises em outros paises da América Latina e de economia
emergente ou as politicas econdmicas de outros paises, em especial dos Estados Unidos e paises da
Unido Europeia, podem reduzir o interesse dos investidores por titulos e valores mobilidrios de
emissores brasileiros, incluindo os valores mobiliarios de emissdo da Devedora. Tal fator pode dificultar
0 acesso ao mercado de capitais e ao financiamento das operacSes da Devedora no futuro, seja em
termos aceitaveis ou absolutos. Qualquer desses acontecimentos pode afetar adversamente os negdcios
e o preco de mercado das a¢des ordinarias de emissao da Devedora.

No passado, o desenvolvimento de condi¢des econdmicas adversas em outros paises de economia
emergente resultou, em geral, na saida de investimentos e, consequentemente, na redugédo de recursos
externos investidos no Brasil e direta ou indiretamente, impactaram o mercado de capitais e a econémica
brasileira, como as flutua¢des no preco dos titulos emitidos por empresas listadas, reducdes na oferta
de crédito, deterioracdo da economia global, flutuacdo das taxas de cambio e inflacdo, entre outras.
A crise financeira originada nos Estados Unidos no terceiro trimestre de 2008 resultou em um cenario
recessivo em escala global, com diversos reflexos que, direta ou indiretamente, afetaram de forma
negativa a economia e o mercado de capitais do Brasil, como (i) oscilacdes no preco de mercado de
emissores brasileiros; (ii) indisponibilidade de crédito; (iii) redu¢do do consumo; (iv) desaceleragdo da
economia; (v) instabilidade cambial; e (vi) pressdo inflacionaria. Além disso, as instituicdes financeiras
podem ndo estar dispostas a renovar, estender ou conceder novas linhas de crédito em condicbes
economicamente favoraveis, ou ndo serem capazes ou ndo estarem dispostas a honrar seus
compromissos. Qualquer desses acontecimentos pode prejudicar a negociacao das agdes ordinarias de
emissdo da Devedora, além de dificultar seu acesso ao mercado de capitais e o financiamento de suas
operagdes no futuro, seja em termos aceitdveis ou absolutos. Estes desenvolvimentos, bem como
potenciais crises e formas de instabilidade politica dai decorrentes ou qualquer outro desenvolvimento
imprevisto, podem afetar negativamente a Devedora e o valor de mercado de suas agdes.

Além disso, o Presidente dos Estados Unidos Joe Biden tem um poder consideravel na determinagéo de
politicas e agdes governamentais que podem ter um efeito adverso relevante sobre a economia global
e a estabilidade politica mundial. Ndo podemos assegurar que o governo do Presidente Biden ird manter
politicas projetadas para promover a estabilidade macroeconémica, disciplina fiscal e investimento
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domeéstico e estrangeiro, o que podera ter um efeito adverso relevante nos mercados financeiros e de
valores mobiliarios no Brasil, em empresas brasileiras, incluindo a Devedora, e sobre valores mobiliarios
emitidos por emissores brasileiros, incluindo as acdes de emissdo da Devedora.

Além disso, fatores relacionados a geopolitica internacional podem afetar adversamente a economia
brasileira e, por consequéncia, o mercado de capitais. O conflito envolvendo a Federagdo Russa e a
Ucrania, por exemplo, traz como risco uma nova alta nos precos dos combustiveis e do gas; ocorrendo
simultaneamente a possivel valorizacdo do ddlar, esses aumentos causariam ainda mais pressao
inflacionaria e poderiam dificultar a retomada econémica brasileira. Adicionalmente, o conflito impacta
o fornecimento global de commodities agricolas, de modo que, havendo reajuste para cima do preco
dos graos devido a alta procura, a demanda pela producdo brasileira aumentaria, tendo em vista a alta
capacidade de producdo e a consequente possibilidade de negociar por valores mais competitivos;
dessa forma, aumentam-se as taxas de exportagdo e elevam-se os precos internos, o que gera ainda
mais pressdo inflacionaria. Importante mencionar que parcela significativa do agronegécio brasileiro é
altamente dependente de fertilizantes importados da Federacdo Russa, bem como de dois de seus
aliados (Republica da Bielorrussia e Republica Popular da China); dessa forma, a mudanca na politica de
exportacdo desses produtos poderd impactar negativamente a economia e, por consequéncia,
o mercado de capitais. Frise-se que, diante da invasdo perpetrada no dia 24 de fevereiro de 2022,
afloram-se as animosidades ndo apenas entre os paises diretamente envolvidos, mas em muitos outras
nacdes indiretamente interessadas na questdo, trazendo um cenario de altissima incerteza para a
economia global.

Estes desenvolvimentos, bem como potenciais crises e formas de instabilidade politica dai decorrentes
ou qualquer outro desenvolvimento imprevisto, podem afetar negativamente a Devedora e o valor de
mercado das acdes de sua emissao.

Por fim, essas tensdes podem gerar uma instabilidade politica e econdmica ao redor do mundo,
impactando o mercado de atua¢do da Devedora e o mercado de a¢des.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Maior.

i) Outros riscos.

Faléncia, recuperacio judicial ou extrajudicial da Emissora, da Devedora e/ou de suas subsidiarias

Ao longo do prazo de duracdo das Debéntures e dos CRI, a Emissora e a Devedora estardo sujeitas a
cenarios de insolvéncia, faléncia, recuperacdo judicial ou extrajudicial. Dessa forma, eventuais
contingéncias da Emissora e da Devedora, em especial as fiscais, previdenciarias e trabalhistas, poderao
afetar os Créditos Imobilidrios, principalmente em razdo da falta de jurisprudéncia no Brasil sobre a
plena eficacia da afetacdo de patrimdnio, o que podera afetar negativamente a capacidade da Emissora
e/ou da Devedora de honrar as obrigagdes assumidas junto aos Titulares dos CRI. Ainda, as regras
estabelecidas em leis aplicaveis a situacdes falimentares poderdo impactar adversamente a cobranca e
atrasar o pagamento dos valores devidos aos Titulares dos CRI.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Maior.

Riscos referentes aos impactos causados por surtos, epidemias, pandemias e/ou endemias de doencas

Surtos, epidemias, pandemias ou endemias ou potenciais surtos, epidemias, pandemias ou endemias
de doencgas, como o Coronavirus (COVID-19), o Zika, o Ebola, a gripe aviaria, a febre aftosa, a gripe
suina, a Sindrome Respiratéria no Oriente Médio ou MERS e a Sindrome Respiratéria Aguda Grave ou
SARS podem levar a uma maior volatilidade no mercado de capitais interno e/ou global, conforme o
caso, e resultar em pressdo negativa sobre a economia brasileira. Adicionalmente, tais acontecimentos
e a adocao de politicas de quarentena da populacdo ou medidas restritivas de circulagdo (lockdown)
poderdo afetar diretamente o mercado imobiliario, o mercado dos CRI, a Devedora, a Securitizadora e
o resultado de suas operacdes, a capacidade de financiamento, receitas e desempenho, o que podera
afetar negativamente os Titulares dos CRI.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Média.
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Demais Riscos

Os CRI também poderdo estar sujeitos a outros riscos advindos de motivos alheios ou exdgenos, tais
como moratdria, guerras, revolu¢des, mudancas nas regras aplicaveis aos CRI, alteracdo na politica
econdmica, decisdes judiciais etc.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Menor.
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5. CRONOGRAMA DE ETAPAS DA OFERTA

5.1. Cronograma tentativo

A Oferta seguird o cronograma tentativo das principais etapas da Oferta:

SICLICES Eventos Data Prevista (" @
Eventos
1. Protocolo do pedido de registro automatico da Oferta na CVM 04/10/2023
2 Divulgagdo do Aviso ao Mercado, Lamina e disponibilizacdo deste Prospecto Preliminar 04/10/2023
’ Inicio das apresenta¢des para potenciais investidores (roadshow)
3. Inicio do Periodo de Reserva 11/10/2023
4. Encerramento do Periodo de Reserva 30/10/2023
5. Procedimento de Bookbuilding 31/10/2023
Comunicado de Resultado de Bookbuilding 31/10/2023
6. Assinatura de Aditamento aos Documentos para refletir o resultado do proepctmento
de Bookbuilding
7 Concessao do registro automatico da Oferta pela CVM 03/11/2023
’ Divulgacdo do Anuncio de Inicio e disponibilizacdo do Prospecto Definitivo @® 03/11/2023
8. Data Estimada de Liquidagdo da Oferta 06/11/2023
9. Data Maxima para Divulgacdo do Andncio de Encerramento® 01/05/2024

m As datas acima indicadas sdo meramente estimativas, estando sujeitas a atrasos e modificagdes, incluindo possiveis prorrogagdes. Qualquer
modificagdo no cronograma da distribuigdo devera ser comunicada a CVM e podera ser interpretada como modificagdo de oferta, seguindo o
disposto no artigo 67 da Resolugdo CVM 160, hipdtese na qual incidirdo os efeitos descritos nos artigos 68 e 69 da Resolugdo CVM 160. Caso
ocorram alteragdes das circunstancias de suspensao, prorrogagao, revogagao ou modificacdo da Oferta, o cronograma podera ser alterado.

@ Data de inicio do periodo de distribui¢do da Oferta.

@ O Anuncio de Inicio e Antincio de Encerramento bem como quaisquer outros andncios referente a Oferta serdo realizados com destaque e
sem restricdes de acesso, nos termos do artigo 13 da Resolu¢ao CVM 160.

Nos termos do artigo 22 da Resolucdo CVM 160, na hipotese em que se verifique, enquanto a Oferta
estiver em distribui¢do, qualquer imprecisdo ou mudanca relevante nas informacdes contidas no
Prospecto Definitivo, notadamente decorrentes de deficiéncia informacional ou de qualquer fato novo
ou anterior ndo considerado no Prospecto, de que se tome conhecimento e que seja relevante para a
decisdo de investimento, a Emissora e os Coordenadores suspenderdo a Oferta imediatamente até que
se proceda: (i) a devida divulgacdo ao publico da modificacdo da Oferta; (ii) a complementacdo do

Prospecto; (iii) a atualizacdo da lamina da Oferta; e (iv) a atualizagdo dos demais documentos da Oferta
conforme aplicavel.

Na hipotese de suspensdo, cancelamento, modificacdo ou revogacgdo da Oferta, o cronograma podera
ser alterado, para mais informag¢des sobre manifestacdo de aceitacdo a Oferta, manifestacdo de
revogacao da aceitacdo a Oferta, modificacdo da Oferta, suspensdo da Oferta e cancelamento ou
revogacao da Oferta, e a respeito de prazo, termos, condi¢des e forma para devolugédo e reembolso de
valores dados em contrapartida dos CRI, leia a secdo 7 deste Prospecto "RESTRICOES A DIREITOS DE
INVESTIDORES NO CONTEXTO DA OFERTA".

Procedimentos

(a) Manifestacdes de aceitacdo dos Investidores interessados e de revogacdo da aceitacido

As ordens de investimentos direcionados aos Coordenadores, realizadas pelos Investidores, poderao ser
revogadas nos casos descritos na secdo 7, subitem 7.3 deste Prospecto.

(b) Subscricao, integralizacdo e entrega de respectivos certificados

Os CRI serdo subscritos pelos Investidores na Data de Integralizacdo, pelo seu Valor Nominal Unitario.
A integralizagdo da totalidade dos CRI sera realizada via B3, a vista, observada a possibilidade de
aplicacdo de agio ou desagio.
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(c) Distribuicdo junto ao publico investidor em geral

Os CRI poderdo ser negociados em mercados organizados de valores mobilidrios apenas entre
Investidores Qualificados, observado que os CRI adquiridos no ambito da Oferta ndo poderdo ser
negociados com publico investidor em geral, salvo se observados os requisitos da Resolugdo CVM 160
e, em especial, o disposto no artigo 33, paragrafos 10 e 11, e artigo 4°, paragrafo Unico, do Anexo
Normativo |, ambos da Resolugdo CVM 60, e ap6s o decurso de 6 (seis) meses da data de encerramento
da Oferta.

(d) Posterior alienacdo dos valores mobiliarios adquiridos pelos Coordenadores em decorréncia da
prestacdo de garantia

Aplica-se para os Coordenadores a restricdo a negociacdo ao publico em geral prevista acima, sem
quaisquer alteragdes em termos e condi¢des previstos no Termo de Securitizacdo para revenda dos CRI
adquiridos pelos Coordenadores em razédo do exercicio da Garantia Firme.

(e) Devolucdo e reembolso aos Investidores, se for o caso

Para mais informagGes sobre a aplicacdo do reembolso aos Investidores, vide se¢éo 7 deste Prospecto, em
especial o subitem 7.3.
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6. COMPOSICAO DO CAPITAL SOCIAL E CAPITALIZAGCAO DA
SECURITIZADORA REGISTRADA EM CATEGORIA S2

6.1. Capital social atual (incluindo identificacdo e as respectivas participacdes aciondarias dos acionistas
que detenham mais de 5% (cinco por cento) do capital social, por participacdo total e por espécie

e classe)

O presente item nao é aplicavel, nos termos do item 6 do “Anexo E” da Resolu¢do CVM 160, uma vez
que a Emissora é registrada na categoria S1, nos termos do artigo 3°, Il, da Resolucdo CVM 60.

6.2. Situacdo patrimonial da securitizadora (endividamento de curto prazo, longo prazo e patrimdnio
liguido) e os impactos da captacdo de recursos da oferta na situacdo patrimonial e nos resultados da
securitizadora, caso a emissdo ndo conte com instituicdo do regime fiduciario

O presente item nao é aplicavel, nos termos do item 6 do “Anexo E” da Resolucdo CVM 160, uma vez
que a Emissora é registrada na categoria S1, nos termos do artigo 3¢, Il, da Resolu¢do CVM 60.
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7. RESTRICOES A DIREITOS DE INVESTIDORES NO CONTEXTO DA OFERTA

7.1. Descricdo de eventuais restricbes a transferéncia dos valores mobiliarios

Nos termos do artigo 86, inciso lll, da Resolugcdo CVM 160, combinado com o artigo 4°, paragrafo Unico,
do Anexo Normativo | da Resolucdo CVM 60, os CRI poderao ser livremente negociados entre Investidores
Qualificados, desde que observados os requisitos da Resolugdo CVM 160 e, em especial, o disposto no
artigo 33, paragrafos 10 e 11, e artigo 4° do Anexo Normativo |, ambos da Resolugdo CVM 60, os CRI
somente poderdo ser negociados no mercado secundario entre o publico investidor em geral, apds o
decurso de 6 (seis) meses da data de encerramento da Oferta.

7.2. Inadequacao do investimento

O investimento em CRI nao é adequado aos Investidores que: (i) necessitem de liquidez com
relacdo aos titulos adquiridos, uma vez que a negociacdo dos CRI no mercado secundario
brasileiro nao podera ser feita com investidores que nao sejam Investidores Qualificados,
considerando o disposto no paragrafo tnico, inciso Il do artigo 4° do Anexo Normativo | a
Resolucao CVM 60; (ii) ndo estejam dispostos a correr risco de crédito relacionado ao setor
imobiliario; (iii) ndo estejam dispostos a correr risco de crédito da Devedora e/ou do seu setor de
atuacao; e/ou (iv) nido tenham profundo conhecimento dos riscos envolvidos na operacao,
incluindo tributarios e relativos ao Patriménio Separado, ou que nao tenham acesso a consultoria
especializada. Portanto, os Investidores devem ler cuidadosamente a secao “Fatores de Risco”, na
pagina 20 deste Prospecto, que contém a descricao de certos riscos que podem afetar de maneira
adversa o investimento em CRI, antes da tomada de decisao de investimento.

7.3. Eventual Modificacdo da Oferta

Nos termos do artigo 67 e seguintes da Resolucdo CVM 160, havendo, a juizo da CVM, alteracdo
substancial, posterior e imprevisivel nas circunstancias de fato existentes quando da apresentacdo do
pedido de registro automatico da Oferta, ou que o fundamentem, a CVM podera: (i) reconhecer a
ocorréncia de modificagdo da Oferta; ou (ii) caso a situacdo acarrete aumento relevante dos riscos
inerentes a propria Oferta, deferir requerimento de revogacdo da Oferta. A modificacdo da Oferta ndo
depende de aprovacao prévia da CVM.

Nos termos do artigo 68 da Resolucdo CVM 160, a revogacdo torna ineficazes a Oferta e os atos de
aceitacdo anteriores ou posteriores, devendo ser restituidos integralmente aos Investidores os valores,
bens ou direitos dados em contrapartida aos CRI ofertadas, na forma e condi¢des previstas no Termo
de Securitizacdo.

Caso a Oferta seja modificada, nos termos dos artigos 68 e 69 da Resolu¢do CVM 160: (i) a modificagdo
devera ser divulgada imediatamente por meio de meios ao menos iguais aos utilizados para a divulgacao
da Oferta; e (ii) os Coordenadores deverdo se acautelar e se certificar, no momento do recebimento das
aceitacdes da Oferta, de que o Investidor esta ciente de que a Oferta foi alterada e de que tem
conhecimento das novas condicdes.

Nos termos do paragrafo primeiro artigo 69, da Resolucdo CVM 160, em caso de modificacdo da Oferta,
os Investidores que ja tiverem aderido a Oferta deverdo ser comunicados diretamente, pela Instituicdo
Participante da Oferta que tiver recebido sua ordem de investimento, por correio eletronico,
correspondéncia fisica ou qualquer outra forma de comunicacdo passivel de comprovagao, a respeito
da modificacdo efetuada, para que confirmem a referida Institui¢do Participante da Oferta, no prazo de
5 (cinco) Dias Uteis do recebimento da comunicagdo, o interesse em revogar sua aceitacdo a Oferta,
presumindo-se, na falta da manifestagdo, o interesse do investidor em ndo revogar sua aceitacao.

O disposto acima nao se aplica a hipotese prevista no paragrafo abaixo, entretanto a CVM pode determinar
a sua adogdo caso entenda que a modificacdo ndo melhora a Oferta em favor dos Investidores.

E permitida a modificacio da Oferta para melhora-la em favor dos Investidores, juizo que deve ser feito
pelos Coordenadores em conjunto com a Emissora e a Devedora, ou para renuncia a condi¢do da Oferta
estabelecida pela Emissora ou pela Devedora, ndo sendo necessario requerer junto a CVM tal
modificacdo, observado que: (i) é obrigatéria a comunicacdo da modificagdo a CVM; e (ii) a
requerimento dos Coordenadores, a CVM pode prorrogar o prazo de distribui¢do da Oferta.
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Tendo sido deferida a modificacdo, a CVM pode, uma Unica vez, por sua prépria iniciativa ou a
requerimento dos Coordenadores, prorrogar o prazo de distribuicdo da Oferta por até 90 (noventa) dias.

Nos termos do paragrafo quarto do artigo 69 da Resolugdo CVM 160, se o Investidor revogar sua
aceitacdo e ja tiver efetuado a integralizacdo dos CRI, os valores efetivamente integralizados serdo
devolvidos sem juros ou correcdo monetaria, sem reembolso e com deducao dos valores relativos aos
tributos e encargos incidentes, se existentes, no prazo de 5 (cinco) Dias Uteis contados da data da
respectiva revogacao.

Nos termos do artigo 70 da Resolucdo CVM 160, a Superintendéncia de Registro de Valores Mobiliarios
da CVM: (i) podera suspender ou cancelar, a qualquer tempo, a Oferta se: (a) estiver se processando em
condi¢des diversas das constantes da Resolucdo CVM 160 ou do registro automatico da Oferta;
(b) estiver sendo intermediada por coordenador que esteja com registro suspenso ou cancelado,
conforme a regulamentagdo que dispde sobre coordenadores de ofertas publicas de distribuicdo de
valores mobilidrios; ou (c) tenha sido havida por ilegal, contraria a regulamentacdo da CVM ou
fraudulenta, ainda que apds obtido o respectivo registro automatico da Oferta; e (ii) devera suspender
a Oferta quando verificar ilegalidade ou violacdo de regulamento sanaveis. O prazo de suspensdo da
Oferta ndo podera ser superior a 30 (trinta) dias, durante o qual a irregularidade apontada devera ser
sanada. Findo tal prazo sem que tenham sido sanados os vicios que determinaram a suspensdo, a
Superintendéncia de Registro de Valores Mobilidrios da CVM deverad ordenar a retirada da Oferta e
cancelar o respectivo registro automatico ou indeferir o requerimento de registro caso este ainda ndo
tenha sido concedido.

Nos termos do artigo 71 da Resolu¢do CVM 160, a suspensdo ou cancelamento devera ser divulgada
imediatamente pela Emissora através de meios ao menos iguais aos utilizados para a divulgacdo da
Oferta, bem como dar conhecimento de tais eventos aos Investidores que ja tenham aceitado a Oferta
diretamente por correio eletronico, correspondéncia fisica ou qualquer outra forma de comunicacdo
passivel de comprovacao, para que, na hipdtese de suspensao, informem, no prazo minimo de 5 (cinco)
dias Uteis contados da comunicacao, eventual decisdo de desistir da Oferta.

Nos termos do paragrafo primeiro do artigo 71 da Resolugdo CVM 160, em caso de (i) suspensdo da
Oferta, se o Investidor revogar sua aceitacdo e ja tiver efetuado a integralizacdo dos CRI; ou
(i) cancelamento da Oferta, todos os Investidores que tenham aceitado a Oferta e ja tenham efetuado
a integralizacdo dos CRI; os valores efetivamente integralizados serdo devolvidos sem juros ou corre¢do
monetaria, sem reembolso e com deducdo dos valores relativos aos tributos e encargos incidentes, se
existentes, no prazo de 5 (cinco) Dias Uteis contados da data do cancelamento da Oferta ou da
respectiva revogacdo, conforme o caso.

Nos termos do paragrafo primeiro do artigo 71 da Resolugdo CVM 160, em caso de (i) suspensdo da
Oferta, se o Investidor revogar sua aceitacdo e ja tiver efetuado a integralizacdo dos CRI; ou
(ii) cancelamento da Oferta, todos os Investidores que tenham aceitado a Oferta e ja tenham efetuado
aintegralizagdo dos CRI; os valores efetivamente integralizados serdo devolvidos, bens ou direitos dados
em contrapartida aos valores mobilidrios ofertados, no prazo de 5 (cinco) Dias Uteis contados da data
do cancelamento da Oferta ou da respectiva revogagao, conforme o caso.

Toda a documentagdo referente a essa se¢do do Prospecto serda mantida a disposicdo da CVM, nos
termos do inciso XV do artigo 83 da Resolugdo CVM 160.
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8. OUTRAS CARACTERISTICAS DA OFERTA

8.1. Eventuais condicées a que a Oferta esteja submetida

Observado o disposto no item 14.1. abaixo, a Oferta somente tera inicio apds observar cumulativamente
as seguintes condigdes:

(i) obtencdo do registro da Oferta perante a CVM; e
(i) divulgacdo do Anuncio de Inicio e do Prospecto Definitivo.

8.2. Eventual Destinacdo da Oferta Publica ou Partes da Oferta Publica a Investidores Especificos e a
Descricdo destes Investidores

A Oferta sera destinada exclusivamente a Investidores que atendam aos requisitos de enquadramento
previstos no artigo 12 da Resolugdo CVM 30 e que, adicionalmente, atestem por escrito sua condigéo
de investidor qualificado mediante termo proprio, de acordo com o Anexo B da Resolugao CVM 30.

8.3. Autorizacdes Societarias Necessarias a Emissdo ou Distribuicdo dos Certificados, ldentificando
os Orgdos Deliberativos Responsaveis e as Respectivas Reunies em que foi Aprovada a Operacdo

de Securitizacdo

8.3.1. Aprovacdo da Emissao

A Emissao e a Oferta dos CRI ndo dependem de aprovacado societaria especifica da Emissora, nos termos
do Artigo 29, Paragrafo Terceiro, do Estatuto Social aprovado pela Assembleia Geral Extraordinaria
realizada em 7 de agosto de 2023, cuja ata foi registrada na JUCESP em sessdo realizada em 23 de
agosto de 2023 sob o n°® 340.626/23-9.

8.3.2. Aprovacao Societaria da Devedora

A reunido do conselho de administracdo da Devedora, realizada em 15 de agosto de 2023, autorizou,
dentre outros, a emissdo das Debéntures, para colocacdo privada exclusivamente perante a
Securitizadora, e a vinculacdo aos CRI (“Aprovacdo Societaria da Devedora”), cuja ata foi apresentada a
CVM e sera arquivada na JUCERJA e publicada no Jornal de Publicagdo, com divulgacdo simultanea da
integra da do referido documento no website do Jornal de Publicacdo, que providenciara a certificacdo
digital da autenticidade dos documentos mantidos nas paginas proprias emitida por autoridade
certificadora credenciada no ambito da Infraestrutura de Chaves Publicas Brasileiras (ICP-Brasil), de
acordo com o inciso | do artigo 62 e com o inciso | do artigo 289 da Lei das Sociedades por Acdes.

8.4 Regime de Distribuicao

Os Coordenadores efetuardo a colocagdo dos CRI sob o regime de Garantia Firme de colocagao para o
Valor Inicial da Emissdo. Em caso de exercicio da Opgao de Lote Adicional, a distribui¢do publica dos CRI
objeto da Opcao de Lote Adicional sera realizada sob regime de melhores esforcos de colocacdo, nos
termos do Contrato de Distribuicdo.

A Garantia Firme somente sera exercida pelos Coordenadores se, apds o Procedimento de Bookbuilding,
existir algum saldo remanescente dos CRI ndo subscrito (sem considerar os CRI objeto de Opcéao de Lote
Adicional), observado o procedimento elencado acima, de forma néo solidaria e sem preferéncia entre
si. A Garantia Firme podera ser exercida na Série a ser escolhida a exclusivo critério de cada Coordenador
(admitido o exercicio em quaisquer Séries), na proporcdo entre as Séries que julgar adequada, sendo
certo que o exercicio da Garantia Firme pelos Coordenadores sera feito pela Taxa Teto da Remuneracdo
da respectiva Série.

Sem prejuizo das suas obrigagdes regulamentares, conforme aplicaveis, os Coordenadores poderao
designar sociedades controladas, coligadas ou sob controle comum (“Afiliadas dos Coordenadores”) ou
outras sociedades (em conjunto com as Afiliadas dos Coordenadores, “Sociedades Designadas”),
incluindo, sem limitacao, (i) no caso do Coordenador Lider, o Banco XP S.A., instituicdo financeira com
sede na cidade do Rio de Janeiro, Estado do Rio de Janeiro, na Avenida Ataulfo de Paiva, n°® 153, sala
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201 (parte), Leblon, CEP 22440-032, inscrita no CNPJ sob o n° 33.264.668/0001-03 (“Banco XP");
(if) no caso do Ital BBA, o Itad Unibanco S.A, instituicdo financeira com endereco na Cidade de
Sdo Paulo, Estado de Sdo Paulo, na Avenida Brigadeiro Faria Lima, 3.500, 1°, 2° 3° (parte), 4° e
5° andares, inscrita no CNPJ sob o n° 60.701.190/4816-09 (“ltad Unibanco"); (iii) no caso do UBS BB,
0 BB - Banco de Investimento S.A,, instituicdo financeira integrante do sistema de distribuicdo de valores
mobiliarios, com sede na cidade de Sao Paulo, estado de Sao Paulo, na Avenida Paulista, n°® 1.230,
9° andar, CEP 01310-901, inscrita no CNPJ sob o n° 24.933.830/0001-30 (“BB-Bl"); e (iv) no caso do
BTG Pactual, o Banco BTG Pactual S.A,, instituicdo financeira integrante do sistema de distribuicdo de
valores mobilidrios, com sede na cidade de Sao Paulo, Estado de Sao Paulo, na Avenida Brigadeiro Faria
Lima, n° 3.477, 14° andar, Itaim Bibi, CEP 04538-133, inscrita no CNPJ sob o n° 30.306.294/0002-26
(“Banco BTG"); como responsaveis, respectivamente, para os devidos fins e efeitos, pelo cumprimento
da Garantia Firme assumida por cada um deles.

8.5. Dinamica de Procedimento de Bookbuilding

Plano de DistribuicéGo

Os CRI serdo objeto de oferta publica de distribuicdo, sob o rito de registro automatico, nos termos da
Resolucdo CVM 160, sob o regime de garantia firme de colocacdo com relacdo ao Valor Inicial da
Emissdo (isto é sem considerar os CRI Adicionais, os quais, se emitidos, serdo colocadas sob o regime
de melhores esforcos de colocacdo), com a intermediacdo dos Coordenadores, nos termos do Contrato
de Distribuicao, observado o procedimento previsto no artigo 49 da Resolugcdo CVM 160 e no Contrato
de Distribui¢do (“Plano de Distribuicdo”), ndo havendo qualquer limitagdo em relagdo a quantidade de
investidores acessados pelos Coordenadores, sendo possivel, ainda, a subscricdo ou aquisicdo dos CRI
por qualquer nimero de investidores, respeitado o publico-alvo indicado abaixo. Os termos e condi¢des
do Plano de Distribuicdao seguem descritos abaixo.

A Oferta podera contar com a participacdo de outras instituicdes financeiras, que ndo se enquadrem
como Coordenadores, autorizadas a operar no mercado de capitais para atuar na Oferta na qualidade
de participantes especiais para fins exclusivos de recebimento de reservas, mediante a celebracédo de
termo de adesdo ao Contrato de Distribuicdo entre o Coordenador Lider e cada uma das referidas
instituicdes financeiras (“Participantes Especiais” e, em conjunto com os Coordenadores, “Instituicdes
Participantes da Oferta”), nos termos da Clausula 10.1 abaixo (“"Termo de Ades&o”).

O Plano de Distribui¢do deve assegurar (i) que o tratamento conferido aos Investidores seja equitativo;
(ii) a adequagdo do investimento ao perfil de risco do publico-alvo da Oferta; e (iii) que os
representantes de venda dos Coordenadores recebam previamente exemplar dos Documentos da
Oferta, conforme aplicavel.

A Oferta ndo contara com esforcos de colocagdo no exterior.

Nos termos do artigo 59 Resolugdo CVM 160, a Oferta somente tera inicio apds: (i) a obtencdo do
registro da Oferta pela CVM; (ii) a divulgagdo do anuncio de inicio da Oferta, nos termos do artigo 13
da Resolucdo CVM 160 (“Anuncio de Inicio”), nos Meios de Divulgacao; e (iii) a disponibilizagdo do
Prospecto Definitivo aos Investidores, nos Meios de Divulgacao.

Publico-Alvo. O publico-alvo da Oferta, levando-se sempre em conta o perfil de risco dos seus
destinatarios, serd composto por Investidores Qualificados.

Oferta a Mercado. Nos termos do artigo 57 da Resolugdo CVM 160, os Coordenadores realizardo
esforcos de venda dos CRI a partir da data de divulgacdo do Aviso ao Mercado, nos Meios de
Divulgacdo, e da disponibilizacdo do Prospecto Preliminar aos Investidores, nos Meios de Divulgacao
("Oferta a Mercado”).

Apos a divulgacdo do Aviso ao Mercado e a disponibilizacdo do Prospecto Preliminar, poderdo ser
realizadas apresentacbes para potenciais investidores (roadshow e/ou one-on-ones) ("Apresentacdes
para Potenciais Investidores”), conforme determinado pelos Coordenadores em comum acordo com
a Devedora.
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Os materiais publicitarios ou documentos de suporte as Apresentacdes para Potenciais Investidores
eventualmente utilizados serdo encaminhados 8 CVM em até 1 (um) Dia Util contado da sua utilizacao,
nos termos do artigo 12, paragrafo 6°, da Resolugdo CVM 160.

Coleta de Intencdes de Investimento. Os Coordenadores organizardo procedimento de coleta de
intencdes de investimento, com recebimento de reservas durante o Periodo de Reservas
(conforme definido abaixo), previsto no Prospecto, sem lotes minimos ou maximos, para definir:
(i) a taxa final da Remuneracdo dos CRI de cada Série da Emissdo e, consequentemente, a taxa final da
remuneracao das Debéntures de cada série da emissdo das Debéntures; (ii) o niUmero de Séries de CRI,
e, consequentemente, o numero de séries de Debéntures, que serdo emitidas, sendo certo que
qualquer uma das Séries poderd ser cancelada; (iii) o volume final da Emissdo dos CRI e,
consequentemente, o volume final da emissdo das Debéntures; e (iv) a quantidade de CRI a ser alocada
em cada Série da Emissdo dos CRI e, consequentemente, a quantidade de Debéntures a ser alocada
em cada série da emissdo das Debéntures, observado o Sistema de Vasos Comunicantes
("Procedimento de Bookbuilding").

A intencdo de realizacdo do Procedimento de Bookbuilding serd comunicada a CVM juntamente com o
requerimento de registro da Oferta.

No ambito da coleta de intencdes de investimento, deverdo ser observados os seguintes procedimentos:

(i) o Investidor da Oferta, inclusive aquele considerado Pessoa Vinculada (conforme definido abaixo),
podera enviar sua intencdo de investimento, na forma de reserva, a uma Instituicdo Participante
da Oferta, durante o periodo de reserva indicado no Prospecto (“Periodo de Reserva”), sendo
certo que (a) o recebimento de reservas para subscricdo sera devidamente divulgado na Lamina
da Oferta e somente serd admitido ap6s o inicio da Oferta a Mercado; e (b) o Prospecto Preliminar
deveré estar disponivel nos Meios de Divulgacdo, pelo menos, 5 (cinco) Dias Uteis antes do inicio
do Periodo de Reserva;

(ii) na respectiva intencdo de investimento, o Investidor devera indicar, sob pena de cancelamento
da sua intengdo de investimento: (@) uma taxa minima para a Remuneracdo dos CRI de
determinada Série, desde que nao seja superior a Taxa Teto da referida Série em questdo, como
condigdo para sua aceitagdo a Oferta; (b) a quantidade de CRI da(s) Série(s) que deseja subscrever;
e (c) sua condicao de Pessoa Vinculada, se este for o caso;

(iii) findo o Periodo de Reserva, os Participantes Especiais consolidardo todas as intencbes de
investimento que tenham recebido e as encaminhardo ja consolidadas ao Coordenador Lider;

(iv) os Investidores também poderdo apresentar intencdes de investimento, na forma de carta
proposta (a ser disponibilizada pelos Coordenadores), aos Coordenadores, na data de realizacao
do Procedimento de Bookbuilding;

(v) no Procedimento de Bookbuilding, o Coordenador Lider consolidara todas as intencdes de
investimento que tiver recebido, inclusive as efetuadas na forma do inciso (iv) acima.

(vi) para a apuracdo das taxas finais da Remuneragdo dos CRI, serdo atendidas as intengdes de
investimento que indicarem as menores taxas, adicionando-se as inten¢des de investimento que
indicarem taxas imediatamente superiores (observada a Taxa Teto da respectiva Série), até que
seja atingido, no minimo, o Valor Inicial da Emissao;

(vii) asintengdes de investimento canceladas, por qualquer motivo, serdo desconsideradas no referido
procedimento de apuracdo da taxa final;

(viii) caso o percentual apurado para a taxa aplicavel a Remuneragdo de determinada Série seja inferior
a taxa minima apontada na intencdo de investimento como condicionante de participacdo na
Oferta, nos termos acima previstos, referida intencdo de investimento sera cancelada pelo
Coordenador ou pelo Participante Especial que a tenha recebido;
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(ix) os critérios objetivos adotados no Procedimento de Bookbuilding para a fixagdo das taxas finais
da Remuneracdo consistirdo: (a) no estabelecimento de Taxa Teto para cada Série, a qual sera
divulgada ao mercado no Prospecto Preliminar; (b) no ambito do processo de coleta de inten¢des
de investimento, os Investidores poderdo indicar nas inten¢des de investimento uma taxa minima
para a Remuneracao dos CRI de determinada Série, desde que nao seja superior a Taxa Teto da
Série em questdo, como condicdo para sua aceitagdo a Oferta, sob pena de cancelamento da
intencdo de investimento; e (c) para apuracdo da taxa final serd observado o procedimento
descrito acima;

Para fins de esclarecimento, nos termos do artigo 61, paragrafo 3°, da Resolucdo CVM 160, todas as
intencdes de investimentos enviadas serdo levadas em consideracdo no procedimento de determinacdo
da taxa final da Remuneracdo dos CRI, uma vez que o publico-alvo é composto exclusivamente por
Investidores Qualificados.

Ao final do Procedimento de Bookbuilding, o resultado do Procedimento de Bookbuilding sera ratificado
por meio de aditamento ao Termo de Securitizacdo e a Escritura de Emissdo, observados os
procedimentos descritos em cada instrumento, sem necessidade de nova aprovacdo societaria pela
Emissora e/ou pela Devedora ou de realizacdo de assembleia especial dos Titulares de CRI.

O resultado do Procedimento de Bookbuilding sera divulgado em até 1 (um) Dia Util apos a definicao
por meio de comunicado ao mercado nos Meios de Divulgagdo, nos termos do artigo 61, paragrafo 4°,
da Resolugdo CVM 160.

Intencbes de Investimento. A intencdo de investimento enviada/formalizada pelo Investidor constitui
ato de aceitagdo dos termos e condi¢des da Oferta e tem carater irrevogavel, exceto (i) em caso de
divergéncia relevante entre as informacdes constantes do Prospecto Preliminar e do Prospecto Definitivo
que altere substancialmente o risco assumido pelo Investidor ou a sua decisdo de investimento, ou
(ii) nas hipoteses de suspensao, modificacdo e cancelamento da Oferta, a serem previstas no Prospecto,
nos termos da Resolucao CVM 160.

A intencdo de investimento devera: (i) conter as condi¢des de integralizacdo e subscricdo dos CRI;
(ii) possibilitar a identificagdo da condigdo de Investidor como “Pessoa Vinculada”; (iii) incluir declaracdo
de que o Investidor obteve exemplar do Prospecto e da Lamina; e (iv) nos casos em que haja
modificacdo de Oferta, cientificar, com destaque, que a Oferta original foi alterada e incluir declaragédo
assinada pelo subscritor de que tem conhecimento das novas condi¢des da Oferta.

Os Investidores que manifestarem interesse na subscri¢do dos CRI por meio do envio/formalizacdo da
intengdo de investimento e que tiverem suas intengdes alocadas, estarao dispensados da apresentacao
do boletim de subscricdo, sendo certo que a intencdo de investimento preenchida pelo Investidor
passara a ser o documento de aceitacdo de que trata o artigo 9° da Resolugdo CVM 160.

As intencbes de investimento enviadas/formalizadas pelos Investidores deverdo ser mantidas pelos
Coordenadores a disposicao da CVM.

Recomenda-se aos Investidores que (i) leiam cuidadosamente os termos e condi¢des estipulados na
intencdo de investimento, em especial os procedimentos relativos a liquidacdo da Oferta e as
informacdes constantes no Prospecto e na Lamina, especialmente na se¢do “Fatores de Risco”, que trata,
dentre outros, sobre os riscos aos quais a Oferta esta exposta; e (ii) entrem em contato com a
Instituicdo Participante da Oferta de sua preferéncia, antes de enviar/formalizar a sua intengdo de
investimento, para verificar os procedimentos adotados pela respectiva Instituicdo Participante da Oferta
para cadastro do Investidor e efetivacdo da reserva, incluindo, sem limitagdo, prazos estabelecidos
para a envio/formalizagdo da referida intencdo e eventual necessidade de depdsito prévio do
investimento pretendido.

Cada Investidor interessado em participar da Oferta devera assumir a obrigacdo de verificar se esta
cumprindo com os requisitos para participar da Oferta (em especial, seu enquadramento como
“Investidor Qualificado” nos termos da Resolugdo CVM 30), para, entdo, apresentar suas inten¢des
de investimento.
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Cada Coordenador disponibilizara o modelo aplicavel de intencdo de investimento a ser
enviado/formalizado pelo Investidor interessado, que devera observar o disposto do Contrato de
Distribuicdo e, se aplicavel, ser assinado por qualquer meio admitido por lei, inclusive eletronicamente,
nos termos do artigo 9° da Resolucao CVM 160.

Até o final do Dia Util imediatamente anterior & data de divulgacdo do Anuncio de Inicio, serdo
informados ao Investidor, pela Instituicdo Participante da Oferta que recebeu sua intencdo de
investimento, por meio de seu respectivo endereco eletrénico, ou, na sua auséncia, por telefone ou
outro meio previamente acordado entre as partes: (i) a quantidade de CRI da(s) respectiva(s) Série(s)
alocada ao Investidor; (ii) a primeira Data de Integralizacdo; e (iii) a taxa final da Remunerag¢éo dos CRI
da(s) respectiva(s) Série(s) definida no Procedimento de Bookbuilding.

Os Investidores deverao realizar a integralizacdo dos CRI pelo Preco de Integralizagdo, mediante o
pagamento a vista, na primeira Data de Integralizacdo, em moeda corrente nacional, em recursos
imediatamente disponiveis.

Pessoas Vinculadas. Nos termos do artigo 56 da Resolucdo CVM 160, podera ser aceita a participacdo
de Investidores da Oferta que sejam Pessoas Vinculadas (conforme definido abaixo).

Sdo consideradas “Pessoas Vinculadas” os Investidores que sejam: (i) nos termos do artigo 2°, inciso
XVI, da Resolugdo CVM 160 controladores, diretos ou indiretos, ou administradores dos Coordenadores,
da Devedora, da Emissora, bem como seus conjuges ou companheiros, seus ascendentes, descendentes
e colaterais até o 2° grau, sociedades por eles controladas direta ou indiretamente; e (ii) nos termos do
artigo 2°, inciso Xll, da Resolu¢do da CVM n° 35, de 26 de maio de 2021, conforme em vigor:
(a) administradores, funcionarios, operadores e demais prepostos dos Coordenadores que
desempenhem atividades de intermediacdo ou de suporte operacional; (b) assessores de investimento
que prestem servicos aos Coordenadores; (c) demais profissionais que mantenham, com os
Coordenadores, contrato de prestacdo de servicos diretamente relacionados a atividade de
intermediacdo ou de suporte operacional; (d) pessoas naturais que sejam, direta ou indiretamente,
controladoras ou participem do controle societario dos Coordenadores; (e) sociedades controladas,
direta ou indiretamente, pelos Coordenadores ou por pessoas a ele vinculadas; (f) cOnjuge ou
companheiro e filhos menores das pessoas mencionadas nos itens “a” a “d” acima; e (g) clubes e fundos
de investimento cuja maioria das cotas pertenca a pessoas vinculadas, salvo se geridos
discricionariamente por terceiros nao vinculados.

Caso seja verificado excesso de demanda superior em 1/3 (um terco) a quantidade de CRI inicialmente
ofertada (sem considerar os CRI Adicionais), ndo serd permitida a colocacdo de CRI junto aos
Investidores da Oferta que sejam Pessoas Vinculadas, sendo suas inten¢des de investimento
automaticamente canceladas, observadas as excecdes previstas no paragrafo 1° do artigo 56 da
Resolugdo CVM 160.

Nos termos do artigo 56, paragrafo 1°, da Resolugdo CVM 160, a vedagdo de colocacdo as Pessoas
Vinculadas disposta acima, nao se aplica: (i) as institui¢cdes financeiras contratadas como formadores de
mercado; (ii) aos gestores de recursos e demais entidades ou individuos sujeitos a regulamentacdo que
exija a aplicacdo minima de recursos em fundos de investimento para fins da realizacdo de investimentos
por determinado tipo de investidor, exclusivamente até o montante necessario para que a respectiva
regra de aplicacdo minima de recursos seja observada; e (iii) aos casos em que, considerando o
cancelamento previsto acima, na auséncia de colocacdo para as Pessoas Vinculadas, a demanda
remanescente fique inferior a quantidade de CRI inicialmente ofertada (sem considerar os CRI
Adicionais). Nesta ultima hipotese, a colocacdo dos CRI perante Pessoas Vinculadas sera permitida,
porém limitada ao necessario para perfazer a quantidade de CRI inicialmente ofertada, desde que
preservada a colocacao integral junto a pessoas ndo vinculadas dos CRI por elas demandados.

Caso néo seja verificado excesso de demanda superior em 1/3 (um tergo) dos CRI inicialmente ofertadas
(sem considerar os CRI Adicionais), ndo havera limitacdo para participacdo de Pessoas Vinculadas
na Oferta.
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Os Investidores devem estar cientes de que a participacao de Investidores que sejam Pessoas
Vinculadas no Procedimento de Bookbuilding dos CRI podera impactar adversamente a formacao
da taxa final da Remuneracao dos CRI e que, caso seja permitida a colocagdao perante Pessoas
Vinculadas, nos termos acima previstos, o investimento nos CRI por Investidores que sejam
Pessoas Vinculadas podera reduzir a liquidez dos CRI no mercado secundario.

A colocacdo dos CRI sera realizada de acordo com os procedimentos adotados pela B3, bem como com
o Plano de Distribuicdo.

Caso a Oferta seja modificada, nos termos dos artigos 67 e 69 da Resolugdo CVM 160, (a) a modificagdo
devera ser divulgada imediatamente através de meios ao menos iguais aos utilizados para a divulgacao
da Oferta; (b) os Coordenadores deverdo se acautelar e se certificar, no momento do recebimento das
intencbes de investimento, de que o Investidor esta ciente de que a Oferta foi alterada e de que tem
conhecimento das novas condic¢des; e (c) os Investidores que ja tiverem aderido a Oferta deverdo ser
imediatamente comunicados, diretamente, por correio eletronico, correspondéncia fisica ou qualquer
forma de comunicagdo passivel de comprovacdo, a respeito da modificacdo efetuada, para que
confirmem, até o 5° (quinto) Dia Util subsequente & data em que foram diretamente comunicados por
escrito sobre a modificacdo da Oferta, o interesse em revogar sua aceitagdo a Oferta, presumindo-se, na
falta de manifestacéo, o interesse do Investidor em ndo revogar sua aceitacdo. Se o Investidor revogar
sua aceitacdo e este ja tiver efetuado o pagamento do Preco de Integralizacdo, referido valor sera
devolvido sem juros ou correcdo monetaria, sem reembolso e com deducdo dos valores relativos aos
tributos e encargos incidentes, se existentes (“Critérios de Restituicdo”), no prazo de 5 (cinco) Dias Uteis
contados da data da respectiva revogacao.

Caso (i) seja verificada divergéncia relevante entre as informacdes constantes deste Prospecto Preliminar
e do Prospecto Definitivo que altere substancialmente o risco assumido pelo Investidor ou a sua deciséo
de investimento; ou (ii) a Oferta seja suspensa, nos termos dos artigos 70 e 71 da Resolu¢do CVM 160,
a suspensdo ou o cancelamento devera ser divulgada imediatamente através de meios ao menos iguais
aos utilizados para a divulgacdo da Oferta, bem como o Investidor que ja tiver aderido a Oferta devera
ser diretamente comunicado, por correio eletronico, correspondéncia fisica ou qualquer forma de
comunicacdo passivel de comprovacdo, a respeito e podera revogar sua aceitacdo a Oferta, devendo,
para tanto, informar sua decisdo a Instituicdo Participante da Oferta com quem tenha realizado sua
intencdo de investimento (a) até o 5° (quinto) Dia Util subsequente & data de disponibilizacio do
Prospecto Definitivo, no caso do inciso (i) acima; ou (b) até o 5° (quinto) Dia Util subsequente a data em
que foi diretamente comunicado por escrito sobre a suspensdo da Oferta, no caso do item (ii) acima,
presumindo-se, na falta da manifestacao, o interesse do Investidor em ndo revogar sua aceitagdo. Se o
investidor revogar sua aceitacdo e este ja tiver efetuado o pagamento do Preco de Integralizagéo,
referido valor sera devolvido de acordo com os Critérios de Restituicdo, no prazo de 5 (cinco) Dias Uteis
contados da data da respectiva revogacao.

Caso (i) a Oferta seja cancelada, nos termos dos artigos 70 e 71 da Resolugdo CVM 160; (ii) a Oferta
seja revogada, nos termos dos artigos 67 e 69 da Resolucdo CVM 160; ou (iii) o Contrato de Distribuicao
seja resilido, todas as intencdes de investimento serdo canceladas e os Coordenadores comunicarao tal
evento aos Investidores, o que podera ocorrer, inclusive, mediante divulgagdo de aviso ao mercado. Se
o investidor ja tiver efetuado o pagamento do Preco de Integralizagdo, referido valor sera devolvido de
acordo com os Critérios de Restituicdo, no prazo de 5 (cinco) Dias Uteis contados da data da
comunicagdo do cancelamento ou revogacao da Oferta.

Critério de Rateio. Caso, na data do Procedimento de Bookbuilding, seja verificado que o total de CRI
objeto das inten¢des de investimento admitidas pelos Coordenadores no ambito da Oferta excedeu o
valor total da Emissdo, ap0s o exercicio, total ou parcial, da Opgdo do Lote Adicional, havera rateio a ser
operacionalizado pelos Coordenadores, sendo atendidas as intencdes de investimento que indicaram a
menor taxa, adicionando-se as intencdes de investimento que indicaram taxas superiores até atingir a
taxa definida no Procedimento de Bookbuilding, sendo que todos as intencdes de investimento
admitidas que indicaram a taxa definida no Procedimento de Bookbuilding serdo rateadas entre os
Investidores proporcionalmente ao montante de CRI indicado nas respectivas inten¢bes de
investimento, independentemente de quando foi recebido a intengdes de investimento, sendo
desconsideradas quaisquer fracdes dos CRI, conforme estabelecido no Contrato de Distribuicdo.
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O resultado do rateio serd informado a cada Investidor, pela respectiva instituicdo participante, apds o
término do Procedimento de Bookbuilding, por endereco eletrénico ou telefone indicado na intengdo
de investimento ou por qualquer outro meio previamente acordado entre as partes.

Distribuicdo Parcial. Ndo sera permitida a distribuicdo parcial dos CRI, tendo em vista que os CRI
inicialmente ofertados (sem considerar os CRI Adicionais) serdo colocadas sob o regime de garantia
firme de colocacao.

Prazo Méaximo de Distribuicdo. A subscricdo ou aquisicdo dos CRI objeto da distribuicdo deve ser
realizada no prazo maximo de 180 (cento e oitenta) dias, contado da data de divulgagdo do Anuncio de
Inicio.

Encerramento da Oferta. Apds encerramento do prazo estipulado para a Oferta ou a distribui¢do da
totalidade dos CRI, incluindo os CRI objeto da Opcao de Lote Adicional, conforme aplicavel, o que
ocorrer primeiro, sera divulgado o resultado da Oferta por meio do Anuncio de Encerramento.

Apos o encerramento da Oferta, os CRI poderdo ser negociados nos mercados regulamentados de
valores mobilidrios entre Investidores Qualificados, desde que observados os requisitos da Resolucdo
CVM 160 e, em especial, o artigo 4°, paragrafo Unico, do Anexo Normativo | da Resolu¢do CVM 60,
os CRI somente poderdo ser negociadas no mercado secundario entre o publico em geral apds
decorridos 6 (seis) meses contados da data de encerramento da Oferta.

8.6. Formador de Mercado

Nos termos do inciso Xll, do artigo 22, do Cédigo ANBIMA, os Coordenadores recomendaram
formalmente, por meio do Contrato de Distribuicdo, a Emissora a contratacdo de instituicdo financeira
para atuar, exclusivamente as expensas da Devedora, no ambito da Oferta por meio da inclusdo de
ordens firmes de compra e de venda dos CRI, em plataformas administradas pela B3, na forma e
conforme disposicdes da Resolugdo CVM n° 133, de 10 de junho de 2022, conforme alterada, e do
Regulamento para Credenciamento do Formador de Mercado nos Mercados Administrados pela B3,
anexo ao Oficio Circular 004/2012-DN da B3. A contratacdo de formador de mercado é opcional, a
critério da Emissora e da Devedora, e tem por finalidade fomentar a liquidez dos CRI no mercado
secundario. A Emissora e a Devedora optaram por ndo contratar formador de mercado.

8.7. Fundo de Liquidez e Estabilizacao

Nao foi nem sera constituido (i) fundo de amortizagdo para a presente Emissdo e/ou (ii) fundo de
manutencao de liquidez para os CRI.

8.8. Requisitos ou Exigéncias Minimas de Investimento, caso existam

O valor minimo a ser subscrito por cada Investidor no contexto da Oferta, que serd de 1 (um) CRI,
totalizando a importancia de R$ 1.000,00 (mil reais), na Data de Emissao.

A PARTICIPACAO DE INVESTIDORES QUE SEJAM CONSIDERADOS PESSOAS VINCULADAS
NO PROCEDIMENTO DE BOOKBUILDING PODE AFETAR ADVERSAMENTE A FORMAGAO DAS
TAXAS DE REMUNERAGCAO E PODERA AFETAR A LIQUIDEZ DOS CRI. PARA MAIORES
INFORMAGOES A RESPEITO DA PARTICIPACAO DE PESSOAS VINCULADAS NO PROCEDIMENTO
DE BOOKBUILDING, VEJA A SECAO “FATORES DE RISCO”, ITEM “A PARTICIPAGAO DE
INVESTIDORES QUE SEJAM CONSIDERADOS PESSOAS VINCULADAS NO PROCEDIMENTO DE
BOOKBUILDING PODERA RESULTAR NA REDUGAO DA LIQUIDEZ DOS CRI” NA PAGINA 27 DESTE
PROSPECTO PRELIMINAR.
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9. INFORMAGCOES SOBRE A ESTRUTURA DA OPERACAO

9.1. Possibilidade de os Créditos Imobiliarios serem acrescidos, removidos ou substituidos, com
indicacdo das condicdes em que tais eventos podem ocorrer e dos efeitos que podem ter sobre os fluxos
de pagamentos aos Titulares dos CRI

Nao sera admitido o acréscimo, a remocao ou substituicdo dos Créditos Imobiliarios.

9.2. Informacédo e descricdo dos reforcos de créditos e outras garantias existentes

N&o serdo constituidas garantias especificas, reais ou pessoais, sobre os CRI, nem havera coobrigacdo
por parte da Emissora. Os CRI ndo contardo com garantia flutuante da Emissora, razdo pela qual qualquer
bem ou direito integrante de seu patriménio, que ndo componha o Patrimonio Separado, ndo sera
utilizado para satisfazer as obrigacdes decorrentes dos Créditos Imobilidrios e dos CRI.

9.3. Informacdo sobre eventual utilizacdo de instrumentos derivativos que possam alterar os fluxos de
pagamento previstos para os Titulares dos CRI

Na Data de Emissdo, ndo ha instrumentos derivativos estruturados pela (ou em favor da) Emissora que
possam alterar os fluxos de pagamentos previstos para os Titulares dos CRI.

9.4. Politica de investimento

Serdo permitidas aplicacdes realizadas com os valores decorrentes da Conta Centralizadora e que
deverdo ser resgataveis de maneira que estejam imediatamente disponiveis na Conta Centralizadora,
quais sejam: instrumentos financeiros de renda fixa com classificacdo de baixo risco e liquidez diéria,
de emissdo de instituicdes financeiras de primeira linha, tais como titulos publicos, titulos e
valores mobiliarios e outros instrumentos financeiros de renda fixa de emissdo de instituicbes
financeiras de primeira linha e/ou fundos de renda fixa classificados como DI, sendo vedada a
aplicacdo de recursos no exterior, bem como a contratacdo de derivativos, exceto, neste Ultimo caso:
(i) se realizado exclusivamente com o objetivo de protecdo patrimonial; e (ii) se expressamente previsto
no Termo de Securitizacdo.
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10. INFORMAGOES SOBRE OS DIREITOS CREDITORIOS

10.1. Informacdes descritivas das caracteristicas relevantes dos direitos creditérios, tais como:

A 92 (nona) emissao de debéntures simples, ndo conversiveis em a¢des, da espécie quirografaria, em até
3 (trés) séries, para colocacdo privada, da Ydqus Participacdes S.A. (“Debéntures”, "Emissdo” e
“Devedora”, respectivamente), nos termos do “Instrumento Particular de Escritura da 99 (nona) Emissédo
de Debéntures Simples, Nédo Conversiveis em Acdes, da Espécie Quirografdria, em até 3 (Trés) Séries, para
Colocagdo Privada, da Ydugs Participacbes S.A." (“Escritura _de Emissdo”) possui as seguintes
caracteristicas relevantes.

Numero de direitos Serdo emitidas 875.000 (oitocentas e setenta e cinco mil) Debéntures,
creditorios cedidos totalizando R$ 875.000.000,00 (oitocentos e setenta e cinco milhdes de
e valor total reais), em até 3 (trés) séries, observado que a quantidade de Debéntures

a ser alocada em cada Série sera definida conforme demanda pelos CRI
apurada por meio do Procedimento de Bookbuilding, observados os
termos previstos na Escritura de Emissdo. Caso, apds a conclusdo do
Procedimento de Bookbuilding, a demanda apurada junto aos
investidores para subscricdo e integralizagdo dos CRI for inferior a 875.000
(oitocentos e setenta e cinco mil) CRI (considerando o ndo exercicio ou o
exercicio parcial da Opcao de Lote Adicional, no ambito da emissdo dos
CRI), o Valor Total da Emissdo e a quantidade total de Debéntures serao
diminuidos proporcionalmente ao valor final da emissdo dos CRI e a
quantidade final dos CRI, com o consequente cancelamento das
Debéntures ndo integralizadas, mediante a celebracdo de aditamento a
Escritura de Emissdo, sem a necessidade de nova aprovacgao societaria
pela Emissora e/ou pela Debenturista ou aprovacdo em Assembleia
Especial de Titulares dos CRI, observado o montante minimo
correspondente a 700.000 (setecentas mil) Debéntures, no valor de
R$ 700.000.000,00 (setecentos milhdes de reais), as quais deverdo ser
subscritas e integralizadas em relacao aos respectivos CRI, nos termos do
Termo de Securitizagdo (setecentos milhdes de reais).

Taxas de juros ou de Remuneracdo das Debéntures da 12 Série. Sobre o Valor Nominal Unitério
retornos incidentes ou o saldo do Valor Nominal Unitério, conforme o caso, incidirdo juros
sobre os direitos remuneratérios prefixados, correspondentes a um determinado
creditorios cedidos percentual fixo ao ano a ser definido de acordo com o Procedimento de

Bookbuilding, limitado a maior taxa entre “(i)" e “(ii)" a seguir (“Taxa Teto
da 12 Série"): (i) o percentual correspondente a respectiva Taxa DI
(conforme definida abaixo), conforme cotagdo do ultimo preco verificado
no fechamento do Dia Util imediatamente anterior a data de realizacio
do Procedimento de Bookbuilding, base 252 (duzentos e cinquenta e dois)
Dias Uteis, divulgado pela B3 em sua pagina na internet*, correspondente
ao contrato futuro com vencimento em 1 de janeiro de 2028, acrescida
exponencialmente de sobretaxa (spread) de 0,80% (oitenta centésimos
por cento) ao ano; e (ii) 11,25% (onze inteiros e vinte e cinco centésimos
por cento) ao ano base 252 (duzentos e cinquenta e dois) Dias Uteis
("Remuneracdo das Debéntures da 12 Série").

Remuneracdo das Debéntures da 22 Série. Sobre o Valor Nominal Unitario
ou o saldo do Valor Nominal Unitario das Debéntures da 22 Série, conforme
0 caso, incidirdo juros remuneratérios correspondentes a variacdo
acumulada de 100% (cem por cento) das taxas médias diarias do DI -
Deposito Interfinanceiro de um dia, “over extra-grupo”, expressas na forma
percentual ao ano, base 252 (duzentos e cinquenta e dois) Dias Uteis
calculadas e divulgadas diariamente pela B3, no informativo diario

4 https://www.b3.com.br/pt_br/market-data-e-indices/servicos-de-dados/market-data/cotacoes/cotacoes/
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disponivel em sua pagina na internet (www.b3.com.br) (“Taxa DI"),
acrescido exponencialmente de uma sobretaxa (spread) a ser definida no
Procedimento de Bookbuilding dos CRI e limitada a 0,90% (noventa
centésimos por cento) ao ano, base 252 (duzentos e cinquenta e dois) Dias
Uteis (“Taxa Teto da 22 Série” e “Remuneracdo das Debéntures da 22 Série”).

Remuneracao das Debéntures da 32 Série. Sobre o Valor Nominal Unitario
Atualizado das Debéntures da 32 Série incidirdo juros remuneratorios
equivalentes a um determinado percentual, a ser definido em
Procedimento de Bookbuilding, correspondente ao maior valor entre “(i)"
e “(ii)" a seguir ("Taxa Teto da 32 Série") (i) a taxa percentual ao ano, base
252 (duzentos e cinquenta e dois) Dias Uteis, das Notas do Tesouro
Nacional - Série B “Tesouro IPCA + com Juros Semestrais”, com
vencimento em 15 de agosto de 2030 (“NTN-B 30"), utilizando-se a
cotagdo indicativa divulgada pela ANBIMA em sua pagina na rede
mundial de computadores (https://www.anbima.com.br), no fechamento
do Dia Util anterior a data da realizacdo do Procedimento de Bookbuilding
acrescida exponencialmente de sobretaxa (spread) de 0,80% (oitenta
centésimos por cento) ao ano, base 252 (duzentos e cinquenta e dois)
Dias Uteis; e (ii) 5,90% (cinco inteiros e noventa centésimos por cento) ao
ano, base 252 (duzentos e cinquenta e dois) Dias Uteis ("Remuneracdo
das Debéntures da 32 Série” e, em conjunto com a Remuneragédo das
Debéntures da 12 Série e Remuneracdo das Debéntures da 22 Série,
"Remuneracao”), incidentes deste a Data de Inicio da Rentabilidade das
Debéntures da 32 Série ou Data de Pagamento da Remuneracdo das
Debéntures da 32 Série imediatamente anterior, conforme o caso, até a
data de seu efetivo pagamento.

Prazos de vencimento
dos créditos

Ressalvadas as hipoteses de vencimento antecipado das obrigagdes
decorrentes das Debéntures e/ou de resgate antecipado da totalidade
das Debéntures, nos termos da Escritura de Emissao, (i) as Debéntures da
12 Série e as Debéntures da 22 Série terdo prazo de vencimento de 1.823
(mil oitocentos e vinte e trés) dias contados da Data de Emissdo,
vencendo-se, portanto, em 11 de outubro de 2028 (“Data de Vencimento
das Debéntures da 12 Série” e "Data de Vencimento das Debéntures da
22 Série", conforme o caso); e (ii) as Debéntures da 32 Série terdo prazo
de vencimento de 2.553 (dois mil quinhentos e cinquenta e trés) dias
contados da Data de Emissdo, vencendo-se, portanto, em 11 de outubro
de 2030 (“Data de Vencimento das Debéntures da 32 Série”, em conjunto
com a Data de Vencimento das Debéntures da 12 Série e a Data de
Vencimento das Debéntures da 22 Série, "Datas de Vencimento”).

Periodos de amortizacao

Amortizacdo do saldo do Valor Nominal Unitario das Debéntures da
12 Série. Ressalvadas as hipoteses de resgate antecipado das Debéntures
da 12 Série ou vencimento antecipado das obrigacdes decorrentes das
Debéntures da 12 Série, nos termos previstos na Escritura de Emisséo, o
Valor Nominal Unitario ou saldo do Valor Nominal Unitario das
Debéntures da 12 Série sera amortizado em uma Unica parcela, a ser paga
na Data de Vencimento das Debéntures da 12 Série.

Amortizacdo do Valor Nominal Unitario ou do saldo do Valor Nominal
Unitario das Debéntures da 22 Série. Ressalvadas as hipoteses de resgate
antecipado das Debéntures da 22 Série ou vencimento antecipado das
obriga¢des decorrentes das Debéntures da 22 Série, nos termos previstos
na Escritura de Emissdo, o Valor Nominal Unitario ou saldo do Valor
Nominal Unitario das Debéntures da 22 Série sera amortizado em 2 (duas)
parcelas anuais e consecutivas, sendo a primeira devida em 13 de outubro
de 2027 e a uUltima na Data de Vencimento das Debéntures da 22 Série
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(cada uma, uma “Data_de Amortizacdo das Debéntures da 22 Série"),
conforme tabela constante do Anexo V da Escritura de Emissao.

Amortizacdo do saldo do Valor Nominal Unitario Atualizado das
Debéntures da 32 Série. Ressalvadas as hipdteses de resgate antecipado
das Debéntures da 32 Série ou vencimento antecipado das obrigacdes
decorrentes das Debéntures da 32 Série, nos termos previstos na Escritura
de Emissao, o saldo do Valor Nominal Unitario Atualizado das Debéntures
da 32 Série serd amortizado em 2 (duas) parcelas anuais e consecutivas,
sendo a primeira devida em 10 de outubro de 2029 e a Ultima na Data de
Vencimento das Debéntures da 32 Série (cada uma, uma “Data de
Amortizacdo das Debéntures da 32 Série”, sendo, em conjunto com as
Datas de Amortizacdo das Debéntures da 22 Série, cada uma, uma “Data
de Amortizacdo”), conforme tabela constante do Anexo V da Escritura
de Emissao.

Finalidade dos créditos Os recursos captados pela Devedora por meio da Emissao serdo utilizados
conforme destinagdo dos recursos das Debéntures previsto no item 3
deste Prospecto.

10.2. Descricdo da forma de cessdo dos direitos creditorios a securitizadora, destacando-se as passagens
relevantes de eventuais contratos firmados com este propésito, e indicacdo acerca do carater definitivo,
Ou nao, da cessdo

N&o ha cessdo dos direitos creditérios a Securitizadora, portanto, ndo hd o que se destacar sobre
contratos firmados com este propésito, e indicacdo acerca do carater definitivo, ou nao, da cessao.

10.3. Indicacdo dos niveis de concentracdo dos direitos creditérios, por devedor, em relacdo ao valor
total dos créditos que servem de lastro para os valores mobiliarios ofertados

Os Créditos Imobiliarios sdo concentrados integralmente na Devedora, na qualidade de emissora das
Debéntures que servem de lastro para os valores mobilidrios ofertados.

10.4. Descricdo dos critérios adotados pelo originador ou cedente para concessdo de crédito

N&o aplicavel, tendo em vista que os CRI sdo lastreados nos Créditos Imobilidrios que sado representados
pelas Debéntures.

10.5. Procedimentos de cobranca e pagamento, abrangendo o agente responsavel pela cobranca, a
periodicidade e condicGes de pagamento

O pagamento dos Créditos Imobiliarios devera ocorrer conforme cronograma de pagamentos previsto
no Anexo Il da Escritura de Emissdo, na Data de Vencimento das Debéntures ou na data do Resgate
Antecipado Facultativo Total das Debéntures, na data da Amortizacdo Extraordinaria Obrigatoria, ou na
data da Oferta de Resgate Antecipado Facultativo das Debéntures, conforme o caso. As atribuicdes de
controle e cobranca dos Créditos Imobilidrios em caso de inadimpléncias, perdas, faléncias e
recuperacao judicial da Devedora caberad a Emissora, conforme procedimentos previstos na legislacdo
civel e falimentar aplicaveis. Adicionalmente, nos termos do artigo 12 da Resolu¢do CVM 17, no caso de
inadimplemento nos pagamentos relativos aos CRI, o Agente Fiduciario devera usar de toda e qualquer
medida prevista em lei e no Termo de Securitizagdo para proteger direitos ou defender os interesses
dos Titulares dos CRI, inclusive, caso a Emissora ndo o faca, realizar os procedimentos de execucao dos
Créditos Imobilidrios, de modo a garantir o pagamento das Debéntures e dos CRI aos Titulares dos CRI.
Os recursos obtidos com o recebimento e cobranga dos Créditos Imobiliarios serdo depositados
diretamente na respectiva Conta Centralizadora, permanecendo segregados de outros recursos.
Eventuais despesas relacionadas a cobranca judicial e administrativa dos Créditos Imobilidrios
inadimplentes deverdo ser arcadas diretamente pelo Fundo de Despesa e/ou pela Devedora.
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10.6. Informacdes estatisticas sobre inadimplementos, perdas ou pré-pagamento de créditos de mesma
natureza dos direitos creditérios que compordo o patriménio da Securitizadora, compreendendo um
periodo de 3 (trés) anos imediatamente anteriores a data da oferta, acompanhadas de exposicdo da
metodologia utilizada para efeito desse calculo

As Debéntures foram emitidas em favor da Emissora especificamente no ambito da emissdo dos CRI e
da Oferta. Nesse sentido, ndo ha informagdes estatisticas de inadimplemento, perdas ou pré-
pagamentos dos Créditos Imobiliarios que compdem o Patrimonio Seprado. Também nao houve
inadimplementos, perdas ou pré-pagamentos de debéntures emitidas pela Devedora compreendendo
um periodo de 3 (trés) anos imediatamente anteriores a data da Oferta.

Com base nas demonstracdes financeiras da Devedora dos 3 (trés) anos imediatamente anteriores a
data da Oferta, ndo houve inadimplementos ou perdas de créditos da mesma natureza dos Créditos
Imobiliarios. Ainda, a Devedora nao realizou, nos Ultimos 3 (trés) anos, o pré-pagamento de créditos da
mesma natureza dos Créditos Imobiliarios.

10.7. Se as informacdes requeridas no item 10.6. supra ndo forem de conhecimento da Securitizadora
ou dos Coordenadores da oferta, nem possam ser por eles obtidas, tal fato deve ser divulgado,
juntamente com declaracdo de que foram feitos esforcos razoaveis para obté-las. ainda assim, devem
ser divulgadas as informacdes que a Securitizadora e 0os coordenadores tenham a respeito, ainda

gue parciais

N&o obstante tenham envidado esforcos razoaveis, a Emissora e os Coordenadores declaram nao ter
conhecimento de informagdes estatisticas sobre inadimplemento, perdas e pré-pagamento de créditos
imobilidrios da mesma natureza aos Créditos Imobilidrios vinculados a emissdes de certificados de
recebiveis imobiliarios.

Para mais informacdes, vide o fator de risco “Risco Relacionado a Inexisténcia de Informagdes Estatisticas
sobre Inadimplementos, Perdas e Pré-Pagamento” na secdo “Fatores de Risco”, na pagina 22 deste
Prospecto Preliminar.

10.8. Informacéo sobre situacdes de pré-pagamento dos direitos creditérios, com indicacdo de possiveis
efeitos desse evento sobre a rentabilidade dos valores mobiliarios ofertados

Héa possibilidade de pré-pagamento em caso de ocorréncia de Resgate Antecipado Facultativo Total,
Amortizacdo Extraordindria Facultativa, e Oferta de Resgate Antecipado Facultativo das Debéntures,
conforme item “10.9.” abaixo.

10.9 Identificacdo de quaisquer eventos, previstos nos contratos firmados para estruturar a operacéo,
que possam acarretar a liquidacdo ou amortizacdo antecipada dos créditos cedidos a securitizadora,
bem como quaisquer outros fatos que possam afetar a reqularidade dos fluxos de pagamento previstos

Resgate Antecipado Facultativo Total. A Devedora poderd, a seu exclusivo critério, a partir de
(i) 15 de outubro de 2026 (inclusive), em relacdo as Debéntures da 12 Série e as Debéntures da 22 Série;
e (ii) 15 de outubro de 2027 (inclusive) em relacdo as Debéntures da 32 Série, realizar o resgate
antecipado facultativo total das Debéntures das Debéntures da 12 Série, das Debéntures da 22 Série e/ou
das Debéntures da 32 Série, realizar o resgate antecipado facultativo total das Debéntures das
Debéntures da 12 Série, das Debéntures da 22 Série e/ou das Debéntures da 32 Série (sendo autorizado
o resgate de qualquer uma das séries ou de todas as séries, conforme o caso, e vedado o resgate
antecipado facultativo parcial das Séries), com o seu consequente cancelamento, de acordo com os
termos e condicOes previstos na Escritura de Emissdo ("Resgate Antecipado Facultativo Total”).

Por ocasido do Resgate Antecipado Facultativo Total, o valor devido pela Emissora sera equivalente a:

(i) para as Debéntures da 12 Série: o maior valor entre:

(a) Valor Nominal Unitario ou saldo do Valor Nominal Unitario das Debéntures da 12 Série, conforme o caso,
acrescido: (1) da Remuneragao das Debéntures da 12 Série calculada, pro rata temporis, desde a primeira Data
de Integralizacdo ou da Ultima Data de Pagamento da Remuneragdo das Debéntures da 12 Série, conforme
0 caso, até a data do efetivo resgate (exclusive); e (2) dos Encargos Moratorios, se houver; ou
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(b) valor presente da soma dos valores remanescentes de pagamento de amortizacdo do Valor Nominal
Unitario ou saldo do Valor Nominal Unitario das Debéntures da 12 Série, conforme o caso, e da
Remuneracdo das Debéntures da 12 Série, utilizando como taxa de desconto a taxa DI para
252 (duzentos e cinquenta e dois) Dias Uteis baseada no ajuste (interpolacdo) da curva Pré x DI,
a ser divulgada pela B3 em sua pagina na internet®, correspondente ao vértice com niimero de dias
corridos mais proximo a duration remanescente das Debéntures da 12 Série, a ser apurada no
fechamento do 3° (terceiro) Dia Util imediatamente anterior a data do Resgate Antecipado Facultativo
das Debéntures da 12 Série, calculado conforme férmula abaixo, e somado aos Encargos Moratorios
("Valor Resgate Antecipado Facultativo das Debéntures da 12 Série”):

b = /VNEk

B Z (FVPk)
k=1

onde:

VP = somatdrio do valor presente dos valores de pagamento das Debéntures da 12 Série;

VNEk = valor unitario de cada um dos k valores devidos das Debéntures da 12 Série, sendo o valor de
cada parcela k equivalente ao pagamento da Remuneracdo das Debéntures da 12 Série e/ou a
amortizacdo do Valor Nominal Unitario ou saldo do Valor Nominal Unitario, conforme o caso, das
Debéntures da 12 Série, referenciado a partir da primeira Data de Integralizagao;

n = nUmero total de eventos de pagamento a serem realizados das Debéntures da 12 Série, sendo n um
numero inteiro;

FVPk = fator de valor presente, apurado conforme férmula a seguir, calculado com 9 (nove) casas
decimais, com arredondamento:

FVPk = [(1 + Taxa DI)] » (nk/252)
onde:

nk = nimero de Dias Uteis entre a data do Resgate Antecipado Facultativo das Debéntures da 12 Série
e a data de vencimento programada de cada parcela k vincenda; e

Taxa DI = taxa DI para 252 (duzentos e cinquenta e dois) Dias Uteis, baseada no ajuste (interpolacdo) da
curva Pré x DI, divulgada pela B3 em sua pagina na internet, equivalente ao vértice com nimero de dias
corridos mais proximo a duration remanescente das Debéntures da 12 Série, a ser apurada no
fechamento do 3° (terceiro) Dia Util imediatamente anterior & data do efetivo resgate.

(ii) para as Debéntures da 22 Série:

(a) o Valor Nominal Unitario das Debéntures da 22 Série ou o saldo do Valor Nominal Unitario das
Debéntures da 22 Série, conforme o caso, acrescido da Remuneracdo das Debéntures da 22 Série,
calculada pro rata temporis desde a primeira Data de Integralizagdo das Debéntures da 22 Série ou a
Data de Pagamento da Remuneracdo das Debéntures da 22 Série imediatamente anterior, conforme o
caso, e demais encargos aplicaveis devidos e ndo pagos até a data do Resgate Antecipado Facultativo
das Debéntures da 22 Série, conforme o caso (“Valor Resgate Antecipado Facultativo das Debéntures da
22 Série"), acrescido de:

(b) prémio ao ano, multiplicado pelo prazo remanescente das Debéntures da 22 Série, aplicavel sobre o
resultado do item (a) acima, variavel de acordo com a data da realizacdo do efetivo Resgate Antecipado
Facultativo Total das Debéntures da 22 Série, calculado conforme férmula abaixo:

P =V x [(1+1)@/252 — 1]

onde:

Shttps://www.b3.com.br/pt_br/market-data-e-indices/servicos-de-dados/marketdata/consultas/mercado-de-derivativos/precos-referenciais/taxas-
referenciais-bm-fbovespa/
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P = Prémio de Resgate Antecipado Facultativo Total das Debéntures da 22 Série, calculado com 8 casas
decimais, sem arredondamento;

VRe = Valor Nominal Unitario ou saldo do Valor Nominal Unitario das Debéntures da 22 Série a serem
resgatadas, acrescido da Remuneracdo das Debéntures da 22 Série, calculado, pro rata temporis, desde
a primeira Data da Integralizacdo das Debéntures da 22 Série ou a respectiva Data de Pagamento da
Remuneracdo das Debéntures da 22 Série imediatamente anterior (inclusive), conforme o caso, até a
data do efetivo resgate (exclusive);

d = quantidade de Dias Uteis a transcorrer entre a data do Resgate Antecipado Facultativo Total das
Debéntures da 22 Série (inclusive) e a Data de Vencimento das Debéntures da Debéntures da 22 Série
(exclusive); e

i = 0,5500% (cinquenta e cinco centésimos por cento) ao ano.

(iii) para as Debéntures da 32 Série: o maior valor entre:

(a) o Valor Nominal Unitario Atualizado das Debéntures da 32 Série acrescido da Remuneracdo das
Debéntures da 32 Série e demais encargos devidos e ndo pagos até a data do Resgate Antecipado
Facultativo Total, calculado pro rata temporis desde a Data de Inicio da Rentabilidade das Debéntures
da 32 Série ou a Data de Pagamento da Remuneracdo das Debéntures da 32 Série imediatamente
anterior, conforme o caso, até a data do Resgate Antecipado Facultativo Total e de eventuais Encargos
Moratorios; ou

(b) o valor equivalente ao Valor Nominal Unitario Atualizado das Debéntures da 32 Série e das parcelas
de Remuneragdo das Debéntures da 32 Série trazido a valor presente, utilizando como taxa de desconto
a taxa interna de retorno da NTN-B com duration mais proxima a duration remanescente das Debéntures
da 32 Série na data do Resgate Antecipado Facultativo Total, utilizando-se a cotacgdo indicativa divulgada
pela ANBIMA em sua pagina na rede mundial de computadores (http://www.anbima.com.br) apurada
no segundo Dia Util imediatamente anterior & data do resgate, calculado conforme férmula abaixo, e
acrescido, ainda, de quaisquer obrigacbes pecunidrias, eventuais Encargos Moratérios e outros
acréscimos referentes as Debéntures da 32 Série (“Valor Resgate Antecipado Facultativo das Debéntures
da 32 Série” e, em conjunto com o Valor Resgate Antecipado Facultativo das Debéntures da 12 Série e o
Valor Resgate Antecipado Facultativo das Debéntures da 22 Série, individual e indistintamente, “Valor
Resgate Antecipado Facultativo”):

VP =

VNE,
(Fmex¢)
FVP,

=

&
I

1

VP = somatdrio do valor presente das parcelas de pagamento das Debéntures da 32 Série;

C = conforme definido e calculado na Clausula 4.12.2 acima;

" n

n = ndmero total de eventos de pagamento a serem realizados das Debéntures da 32 Série, sendo “n
um ndmero inteiro;

VNEk = valor unitario de cada um dos “k” valores devidos das Debéntures da 32 Série, sendo o valor de
cada parcela "k” equivalente ao pagamento da Remuneragdo das Debéntures da 32 Série, e/ou a
amortizacdo do Valor Nominal Unitario Atualizado das Debéntures da 32 Série;

FVPk = fator de valor presente, apurado conforme férmula a seguir, calculado com 9 (nove) casas
decimais, com arredondamento:

nk
FVPk = {[(1 + TESOUROIPCA)z5z]}

TESOUROIPCA = cupom do titulo Tesouro IPCA + com Juros Semestrais (NTN-B), com duration mais
proximo a duration remanescente das Debéntures da 32 Série.

Nk = nimero de Dias Uteis entre a data do Resgate Antecipado Facultativo das Debéntures da 32 Série,
conforme o caso, e a data de vencimento programada de cada parcela “k” vincenda;
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Duration = equivale a somatéria da ponderacdo dos prazos de vencimento de cada pagamento da
Remuneragdo das Debéntures da 32 Série, pelo seu valor presente, calculada em anos, conforme
férmula abaixo:

. VNE,
Zie=1 Tk X (FVPk) L
VP 252

Duration =

Amortizacdo Extraordinéaria Facultativa das Debéntures. A Devedora poderd, a seu exclusivo critério, a
partir de (i) 15 de outubro de 2026 (inclusive), em relacdo as Debéntures da 12 Série e as Debéntures da
22 Série e (ii) 15 de outubro de 2027 (inclusive) em relacdo as Debéntures da 32 Série, realizar a
amortizacdo extraordinaria facultativa das Debéntures das Debéntures da 12 Série, das Debéntures da
22 Série e/ou das Debéntures da 32 Série.

Por ocasido da Amortizacdo Extraordinaria Facultativa, o valor devido pela Emissora sera equivalente a:

(i) para as Debéntures da 12 Série: o maior valor entre:

(a) Valor Nominal Unitario ou saldo do Valor Nominal Unitario das Debéntures da 12 Série, conforme o
caso, acrescido: (1) da Remuneracao das Debéntures da 12 Série calculada, pro rata temporis, desde a
primeira Data de Integralizagdo ou da Ultima Data de Pagamento da Remuneracdo das Debéntures da
12 Série, conforme o caso, até a data da efetiva amortizacdo (exclusive); e (2) dos Encargos Moratorios,
se houver; ou

(b) valor presente da soma dos valores remanescentes de pagamento de amortiza¢do do Valor Nominal
Unitario ou saldo do Valor Nominal Unitario das Debéntures da 12 Série, conforme o caso, e da
Remuneracdo das Debéntures da 12 Série, utilizando como taxa de desconto a taxa DI para 252
(duzentos e cinquenta e dois) Dias Uteis baseada no ajuste (interpolacdo) da curva Pré x DI, a ser
divulgada pela B3 em sua pagina na internet®, correspondente ao vértice com nimero de dias corridos
mais proximo a duration remanescente das Debéntures da 12 Série, a ser apurada no fechamento do 3°
(terceiro) Dia Util imediatamente anterior a data da Amortizacdo Extraordinaria Facultativa das
Debéntures da 12 Série, calculado conforme férmula abaixo, e somado aos Encargos Moratérios (“Valor
da Amortizacdo Extraordinaria Facultativa das Debéntures da 12 Série"):

- FVP,
k=1

onde:
VP = somatdrio do valor presente dos valores de pagamento das Debéntures da 12 Série;

VNEk = valor unitario de cada um dos k valores devidos das Debéntures da 12 Série, sendo o valor de
cada parcela k equivalente ao pagamento da Remuneracdo das Debéntures da 12 Série e/ou a
amortizag¢do do Valor Nominal Unitario ou saldo do Valor Nominal Unitario, conforme o caso, das
Debéntures da 12 Série, referenciado a partir da primeira Data de Integralizacao;

n = nimero total de eventos de pagamento a serem realizados das Debéntures da 12 Série, sendo n um
ndmero inteiro;

FVPk = fator de valor presente, apurado conforme férmula a seguir, calculado com 9 (nove) casas
decimais, com arredondamento:

FVPk = [(1 + Taxa DI)] * (nk/252)
onde:

nk = nimero de Dias Uteis entre a data da Amortizacdo Extraordinaria Facultativa das Debéntures da
12 Série e a data de vencimento programada de cada parcela k vincenda; e

Shttps://www.b3.com.br/pt_br/market-data-e-indices/servicos-de-dados/marketdata/consultas/mercado-de-derivativos/precos-referenciais/taxas-
referenciais-bm-fbovespa/
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Taxa DI = taxa DI para 252 (duzentos e cinquenta e dois) Dias Uteis, baseada no ajuste (interpolacdo) da
curva Pré x DI, divulgada pela B3 em sua pagina na internet, equivalente ao vértice com nimero de dias
corridos mais proximo a duration remanescente das Debéntures da 12 Série, a ser apurada no
fechamento do 3° (terceiro) Dia Util imediatamente anterior a data da efetiva amortizacao.

(ii) para as Debéntures da 22 Série:

(a) o Valor Nominal Unitario das Debéntures da 22 Série ou o saldo do Valor Nominal Unitario das
Debéntures da 22 Série, conforme o caso, acrescido da Remuneracdo das Debéntures da 22 Série,
conforme o caso, calculada pro rata temporis desde a primeira Data de Integralizagdo das Debéntures
da 22 Série ou a Data de Pagamento da Remuneracdo das Debéntures da 22 Série imediatamente
anterior, conforme o caso, e demais encargos aplicaveis devidos e ndo pagos até a data da Amortizacao
Extraordinaria Facultativa das Debéntures da 22 Série, conforme o caso (“Valor da Amortizacdo
Extraordinaria Facultativa das Debéntures da 22 Série”), acrescido de

(b) prémio ao ano, multiplicado pelo prazo remanescente das Debéntures da 22 Série, aplicavel sobre o
resultado do item (a) acima, variavel de acordo com a data da realizacdo da efetiva Amortizagdo
Extraordinaria Facultativa das Debéntures da 22 Série, calculado conforme férmula abaixo:

P =Vpe x [(14)@/25D —1]
onde:

P = Prémio de Amortizacao Extraordinaria Facultativa das Debéntures da 22 Série, calculado com 8 casas
decimais, sem arredondamento;

VRa = parcela do Valor Nominal Unitario ou saldo do Valor Nominal Unitério das Debéntures da 22 Série
a serem amortizadas, acrescida da Remuneracdo das Debéntures da 22 Série, calculada, pro rata
temporis, desde a primeira Data de Integralizagdo ou Data de Pagamento da Remuneragdo das
Debéntures da 22 Série imediatamente anterior (inclusive), conforme o caso, até a data da respectiva
Amortizacdo Extraordinaria Facultativa das Debéntures da 22 Série (exclusive);

d = quantidade de Dias Uteis a transcorrer entre a data da Amortizacdo Extraordinaria Facultativa das
Debéntures da 22 Série (inclusive) e a Data de Vencimento das Debéntures da 22 Série (exclusive); e

i = 0,5500% (cinquenta e cinco centésimos por cento) ao ano.

(iii) para as Debéntures da 32 Série: o maior valor entre:

(a) o Valor Nominal Unitario Atualizado das Debéntures da 32 Série acrescido da Remuneracao das
Debéntures da 32 Série e demais encargos devidos e ndo pagos até a data da Amortizagao Extraordinéria
Facultativa, calculado pro rata temporis desde a Data de Inicio da Rentabilidade das Debéntures da
32 Série ou a Data de Pagamento da Remuneracdo das Debéntures da 32 Série imediatamente anterior,
conforme o caso, até a data da Amortizacdo Extraordinaria Facultativa e de eventuais Encargos
Moratérios; ou

(b) o valor equivalente ao Valor Nominal Unitério Atualizado das Debéntures da 32 Série, e das parcelas
de Remuneracao das Debéntures da 32 Série trazido a valor presente, utilizando como taxa de desconto
a taxa interna de retorno da NTN-B com duration mais préxima a duration remanescente das Debéntures
da 32 Série na data da Amortizacdo Extraordinaria Facultativa, utilizando-se a cotacdo indicativa
divulgada pela ANBIMA em sua pagina na rede mundial de computadores (http://www.anbima.com.br)
apurada no segundo Dia Util imediatamente anterior & data do resgate, calculado conforme férmula
abaixo, e acrescido, ainda, de quaisquer obriga¢des pecunidrias, eventuais Encargos Moratérios e outros
acréscimos referentes as Debéntures (“Valor da Amortizacdo Extraordindria Facultativa das Debéntures
da 32 Série” e, em conjunto com o Valor da Amortizagdo Extraordinaria Facultativa das Debéntures da
12 Série e o Valor da Amortizacdo Extraordinaria Facultativa das Debéntures da 22 Série, individual e
indistintamente, “Valor da Amortizacdo Extraordinaria Facultativa”):
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n
Z (VNEk )
L \FVP,
VP = somatdrio do valor presente das parcelas de pagamento das Debéntures da 32 Série;

C = conforme definido e calculado na Clausula 4.12.2 acima;

Il "

n = ndmero total de eventos de pagamento a serem realizados das Debéntures da 32 Série, sendo
um numero inteiro;

VNEk = valor unitario de cada um dos “k” valores devidos das Debéntures da 32 Série, sendo o valor de
cada parcela "k” equivalente ao pagamento da Remuneragdo das Debéntures da 32 Série, e/ou a
amortizacdo do Valor Nominal Unitario Atualizado das Debéntures da 32 Série;

FVPk = fator de valor presente, apurado conforme férmula a seguir, calculado com 9 (nove) casas
decimais, com arredondamento:

nk
FVPk = {[(1 + TESOUROIPCA)?52]}

TESOUROIPCA = cupom do titulo Tesouro IPCA + com Juros Semestrais (NTN-B), com duration mais
proximo a duration remanescente das Debéntures da 32 Série.

Nk = nimero de Dias Uteis entre a data da Amortizacdo Extraordinaria Facultativa das Debéntures da
32 Série, conforme o caso, e a data de vencimento programada de cada parcela “k” vincenda;

Duration = equivale a somatdria da ponderacdo dos prazos de vencimento de cada pagamento da
Remuneracdo das Debéntures da 32 Série, pelo seu valor presente, calculada em anos, conforme
formula abaixo:

AN

x [
VP 252

Duration =

Oferta de Resgate Antecipado: A Devedora poderd, a seu exclusivo critério, a qualquer momento, ,
realizar oferta de resgate antecipado de todas as Debéntures ou da totalidade das Debéntures de
determinada Série.

Aquisicdo Facultativa: Em razdo da vinculagdo das Debéntures aos CRI, ndo sera permitida a aquisicdo
facultativa das Debéntures pela Devedora.

Vencimento Antecipado Automatico: Observados os eventuais prazos de cura aplicaveis, a ocorréncia
de quaisquer dos eventos indicados abaixo acarretard o vencimento antecipado automatico das
Debéntures (e, consequentemente, o resgate antecipado dos CRI), independentemente de qualquer
aviso extrajudicial, interpelacdo judicial, notificacdo prévia a Devedora ou consulta aos Titulares dos CRI
(cada uma, uma "Hipdtese de Vencimento Antecipado Automatico):

(a) descumprimento, pela Devedora, de qualquer obrigagdo pecuniaria devida a Devedora na respectiva
data de pagamento prevista na Escritura de Emissdo, ndo sanado no prazo de até 2 (dois) Dias Uteis
contado da data em que a obrigacdo se tornar exigivel;

(b) liquidagdo, dissolucdo ou extincdo da Devedora e/ou de qualquer controlada da Devedora cujo
EBITDA Ajustado (conforme definido abaixo) represente, no EBITDA Ajustado consolidado da Devedora,
percentual equivalente ou superior a 15% (quinze por cento), conforme demonstrag¢des financeiras mais
recentes da Devedora ("Controlada Relevante”), exceto em caso de extingcdo das Controladas Relevantes
decorrente de qualquer Reorganizagdo Societaria Permitida (conforme abaixo definido);

(c) transformagdo do tipo societdrio da Devedora, nos termos dos artigos 220 a 222 da Lei das
Sociedades por Agoes;
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(d) perda ou cancelamento do registro de companhia aberta da Devedora perante a CVM,;

(e) declaracdo de vencimento antecipado de quaisquer instrumentos de dividas contraidas no mercado
financeiro e/ou de capitais, local ou internacional, a que estejam sujeitas a Devedora e/ou qualquer
controlada da Devedora, conforme definicdo de controle prevista no artigo 116 da Lei das Sociedades
por Ac¢des (“Controlada(s)”), em valor individual ou agregado, igual ou superior ao menor valor entre
(a) R$ 115.000.000,00 (cento e quinze milhGes de reais) para a Devedora e as Controladas, consideradas
em conjunto, ou seu valor equivalente em outras moedas; ou (b) no caso da Devedora e/ou das
Controladas Relevantes,, o menor valor de corte a que essas esteja(m) sujeita(s), de acordo com os
referidos instrumentos financeiros dos quais seja(m) parte;

(f) caso quaisquer das declaragdes prestadas pela Devedora no ambito da Emissdo e/ou da Oferta sejam
fraudulentas, falsas e/ou prestadas de ma-fé;

(g) transferéncia ou qualquer forma de cessdo ou promessa de cessao a terceiros, pela Devedora, das
obrigacdes assumidas na Escritura de Emissao, exceto pela Reorganizacdo Societaria Permitida;

(h) se for verificada a invalidade, nulidade ou inexequibilidade total da Escritura de Emissao e/ou do
Termo de Securitizagdo, nos termos da legislacdo aplicavel, por meio de decisdo judicial, cujos efeitos
ndo tenham sido suspensos em até 15 (quinze) Dias Uteis contados da publicacdo da referida
decisdo judicial;

(i) (@) pedido de autofaléncia da Devedora e/ou de qualquer Controlada Relevante e/ou pedido de
faléncia da Devedora e/ou de qualquer Controlada Relevante formulado por terceiros ou processo
similar em outra jurisdicdo, em qualquer dos casos, ndo elidido no prazo legal; (b) decretacdo de faléncia
da Devedora e/ou de qualquer Controlada Relevante; (c) pedido de recuperagao judicial, de recuperagédo
extrajudicial, ou de qualquer processo antecipatdrio ou similar, inclusive em outra jurisdi¢do, ou plano
ou pedido de mediagdo ou conciliagdo da Devedora e/ou de suas Controladas Relevantes relacionados
especificamente a uma potencial recuperacdo judicial ou extrajudicial, independentemente do
deferimento do respectivo plano ou pedido medidas antecipatérias para quaisquer de tais
procedimentos ou, ainda, qualquer processo similar em outra jurisdicdo; (d) medida antecipatéria, ou
similar, de pedido de recuperagdo judicial da Devedora e/ou de qualquer Controlada Relevante; ou
(e) se a Devedora e/ou de qualquer Controlada Relevante sofrerem liquidacdo, dissolugédo ou extingao,
ou, ainda, qualquer evento analogo que caracterize estado de insolvéncia, nos termos da legislacdo
aplicavel, incluindo acordo de credores;

(j) questionamento judicial, pela Devedora e/ou por qualquer Controlada da Devedora e/ou por
controladoras da Devedora (neste Ultimo caso, apenas caso a Devedora deixe de ter seu capital disperso
e venha a ter um controlador ou bloco de controle), que tenha por finalidade a declaracdo de nulidade,
invalidade ou inexequibilidade, total ou parcial, da Escritura de Emissdo, do Termo de Securitizagdo e/ou
dos demais documentos da Oferta.

Vencimento Antecipado N&do Automatico: Observados os eventuais prazos de cura aplicaveis, na
ocorréncia de quaisquer dos eventos indicados abaixo devera ser aplicado o disposto na Clausula 6.6.4.
e seguintes do Termo de Securitizacdo (cada uma, uma "Hipdtese de Vencimento Antecipado
N&o Automatico”):

(a) descumprimento, pela Devedora, de qualquer obrigagdo ndo pecuniria referente as Debéntures,
salvo se o descumprimento for sanado (a) no prazo de 10 (dez) Dias Uteis a contar do referido
descumprimento; ou (b) no prazo de cura especifico, se houver;

(b) inadimplemento de qualquer divida, passivo ou outra obrigagdo financeira da Devedora ou de
qualquer Controlada ndo sanado no prazo de cura previsto no instrumento em questdo, se houver, ou em
2 (dois) Dias Uteis, caso ndo haja prazo de cura expresso no instrumento em questao, em valor individual
ou agregado, igual ou superior ao menor valor entre (a) R$ 115.000.000,00 (cento e quinze milhdes de
reais) para a Devedora e Controladas, consideradas em conjunto, ou seu valor equivalente em outras
moedas; ou (b) no caso da Devedora e/ou das Controladas Relevantes, o menor valor de corte a que essas
esteja(m) sujeita(s), de acordo com os referidos instrumentos financeiros dos quais seja(m) parte, salvo se
0 ndo pagamento da divida, passivo ou outra obrigacdo financeira na data de seu respectivo vencimento
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(1) contar com a expressa concordancia do credor da respectiva divida, passivo ou obrigacado financeira;
ou (2) estiver amparado por decisao judicial vigente obtida pela Devedora e/ou pela respectiva Controlada,
conforme o caso, em ambos os casos, desde que formalmente comprovado a Securitizadora, com cépia
ao Agente Fiduciario dos CRI, em até 1 (um) Dia Util contado do respectivo inadimplemento;

(c) inadimplemento, pela Devedora e/ou qualquer Controlada, de deciséo ou sentenca judicial ou
arbitral cujos efeitos ndo tenham sido suspensos em até 15 (quinze) Dias Uteis contados da publicacio
da referida decisdo ou sentenca, pela Devedora ou pela respectiva Controlada, que imponha para a
Devedora e/ou para qualquer Controlada obrigagdo de pagamento de valor individual ou agregado,
igual ou superior a R$ 115.000.000,00 (cento e quinze milhdes de reais) para a Devedora e Controladas,
consideradas em conjunto, ou seu valor equivalente em outras moedas;

(d) existéncia, contra a Devedora e/ou qualquer Controlada, de decisdo e/ou multa administrativa que
imponha, para a Devedora e/ou para qualquer Controlada, obrigacdo de pagamento de valor individual
ou agregado superior, igual ou superior a R$ 115.000.000,00 (cento e quinze milhdes de reais) para a
Devedora e Controladas, consideradas em conjunto, ou seu valor equivalente em outras moedas, exceto
se a Devedora e/ou a respectiva Controlada comprovar a Securitizadora, com cdpia ao Agente Fiduciario
dos CRI que os valores foram devidamente pagos ou o mérito de tais decisdes esteja em discussdo na
esfera judicial, pela Devedora e/ou pela respectiva Controlada, conforme o caso, em boa-fé;

(e) se for verificada a invalidade, nulidade ou inexequibilidade parcial da Escritura de Emissao e/ou do Termo
de Securitizacdo, nos termos da legislagdo aplicavel, por meio de deciséo judicial cujos efeitos ndo tenham
sido suspensos em até 15 (quinze) Dias Uteis contados da publicacdo da referida decisdo judicial;

(f) caso quaisquer das declaragdes prestadas pela Devedora no ambito da Emissdo e/ou da Oferta sejam
materialmente insuficientes, imprecisas, inconsistentes e/ou desatualizadas;

(g) se houver alteracdo do objeto social da Devedora de forma a alterar as suas atividades preponderantes;

(h) distribuicdo, pela Devedora, de dividendos, incluindo dividendos a titulo de antecipagdo e/ou
rendimentos sob a forma de juros sobre capital proprio, acima do minimo obrigatério, conforme
previsto no artigo 202 da Lei das Sociedades por Acdes, caso a Devedora esteja inadimplente com
qualquer obrigagdo pecuniéria relativa as Debéntures;

(i) distribuicdo, pelas Controladas Relevantes, de dividendos, incluindo dividendos a titulo de
antecipacdo e/ou rendimentos sob a forma de juros sobre capital préprio, acima do minimo obrigatério,
conforme previsto no artigo 202 da Lei das Sociedades por A¢des, caso a Devedora esteja inadimplente
com qualquer obrigagdo pecuniaria relativa as Debéntures, exceto na medida em que referida
distribuicdo seja realizada com a finalidade de cumprir as obrigacdes pecunidrias assumidas pela
Devedora no ambito das Debéntures;

(j) protesto(s) de titulos contra a Devedora e/ou qualquer Controlada, com valor individual ou agregado,
igual ou superior a R$ 115.000.000,00 (cento e quinze milhdes de reais) para a Devedora e Controladas,
consideradas em conjunto, ou seu valor equivalente em outras moedas, salvo se for comprovado, pela
Devedora e/ou pela respectiva Controlada, a Securitizadora, com copia ao Agente Fiduciario dos CRI,
que foram prestadas garantias em juizo o