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Disclaimers

Esta apresentacdo foi elaborada no édmbito da distribuicdo publica de certificados de recebiveis imobilidrios em até 3 (trés) séries, todos nominativos e escriturais, com valor
nominal unitdrio de R$1.000,00 (mil reais), da 197¢ (centésima nonagésima sétima) emissdo da OPEA SECURITIZADORA S.A. (“Emissora™), com lastro em debéntures simples, ndo
conversiveis em acdes, em até 3 (frés) séries, da YDUQS PARTICIPACOES (“Devedora”), perfazendo, na data de emissdo dos CRI, qual seja, 15 de outubro de 2023, o valor total
de, inicialmente, R$700.000.000,00 (setecentos milndes de reais) (“Emissdo” e CRI", respectivamente). OS CRI serdo objeto de distribuicdo publica sob rito automdtico de registro,
nos termos dos artigos 26, inciso VI, item (b), e 27, inciso Il da Resolucdo CVM 160, e serd destinada exclusivamente a “Investidores Qualificados”, conforme definidos na
Resolucdo CVM n° 30, de 11 de maio de 2021, conforme alterada (“Investidores”), os quais devem ter conhecimento sobre o mercado financeiro e de capitais suficiente para
conduzir sua prépria andlise, avaliacdo e investigacdo independentes sobre a Emissora, a Devedora, suas respectivas atividades e situacdo financeira.

ESTA APRESENTACAO FOI ELABORADA PARA FINS DE SUPORTE NO AMBITO DA OFERTA COM INFORMAGCOES DIVULGADAS E DISPONIBILIZADAS PUBLICAMENTE PELA DEVEDORA E NOS
DOCUMENTOS DA OFERTA. ESTA APRESENTACAO NAO DEVE, EM QUALQUER CIRCUNSTANCIA, SER CONSIDERADA UMA RECOMENDACAO DE SUBSCRICAO E INTEGRALIZACAO DOS
CRI, UMA SOLICITACAO PARA COMPRA DE QUAISQUER VALORES MOBILIARIOS, UM CONVITE, SUGESTAO DE ALOCACAO OU ADOCAO DE ESTRATEGIAS DE INVESTIMENTO POR PARTE
DOS DESTINATARIOS.

O INVESTIMENTO NO CRI DE QUE TRATA ESTE MATERIAL PUBLICITARIO E UM INVESTIMENTO DE RISCO, PODENDO RESULTAR EM PERDAS SIGNIFICATIVAS AO INVESTIDOR. AO
CONSIDERAR A SUBSCRIGAO DOS CRI, POTENCIAIS INVESTIDORES DEVERAO REALIZAR SUA PROPRIA ANALISE E AVALIAGAO SOBRE OS CRI. ANTES DE TOMAR SUA DECISAO DE
INVESTIMENTO, OS INVESTIDORES DEVEM LER ATENTA E INTEGRALMENTE TERMO DE SECURITIZAGAO, O FORMULARIO DE REFERENCIA DA EMISSORA, O FORMULARIO DE REFERENCIA DA
DEVEDORA, E OS DEMAIS DOCUMENTOS DA OFERTA, INCLUINDO LAMINA E O PROSPECTO PRELIMINAR, PRINCIPALMENTE A SECAO “FATORES DE RISCO”, PARA AVALIAGCAO DOS
RISCOS QUE DEVEM SER CONSIDERADOS ANTES DE INVESTIR NOS CRI E QUALQUER OUTRA INFORMAGAO PUBLICA QUE JULGAREM NECESSARIA SOBRE A SECURITIZADORA, A
DEVEDORA E A OFERTA ANTES DE TOMAR SUA DECISAO.

EXISTEM RESTRICOES QUE SE APLICAM A REVENDA DOS VALORES MOBILIARIOS CONFORME DESCRITAS NOS DOCUMENTOS DA OFERTA. O investimento em CRI néo é adequado aos
Investidores que: (i) necessitem de liquidez com relagdo aos CRI, uma vez que a negociagdo de titulos como os CRI tém reduzida liquidez no mercado secunddrio brasileiro e
os CRI ndo poderdo ser negociados entre investidores que ndo sejam Investidores Qualificados, considerando o disposto no paragrafo Unico, inciso Il do artigo 4° do Anexo
Normativo | & Resolugdo CVM 40; (ii) ndo estejam dispostos a correr risco de crédito relacionado ao setor imobilidrio; (iii) ndo estejam dispostos a correr risco de crédito da
Devedora e/ou do seu setor de atuagdo; e/ou (vi) ndo tenham profundo conhecimento dos riscos envolvidos na operacgdo, incluindo tributdrios e relativos ao Patriménio
Separado, ou que ndo tenham acesso a consultoria especializada.

O REGISTRO DA PRESENTE OFERTA PUBLICA DE DISTRIBUICAO NAO IMPLICA, POR PARTE DA CVM, GARANTIA DE VERACIDADE DAS INFORMAGOES PRESTADAS OU JULGAMENTO SOBRE
A QUALIDADE DA EMISSORA E/OU DA DEVEDORA DO LASTRO DOS TITULOS EMITIDOS E DOS DEMAIS PRESTADORES DE SERVICOS DA OFERTA. 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.

INFORMACOES COMPLEMENTARES SOBRE A OFERTA PODERAO SER OBTIDAS JUNTO AOS COORDENADORES, A EMISSORA, A B3 E A CVM, NOS ENDERECOS INDICADOS NO
PROSPECTO PRELIMINAR E NO AVISO AO MERCADO. Qualguer informacdo aqui descrita ndo implica, por parte dos Coordenadores, em qualquer declaracdo ou garantia com
relacdo as expectativas de rendimentos futuros, & devolucdo do valor principal investido e/ou ao julgamento sobre a qualidade da Emissora, da Devedora, dos CRI e/ou da
Oferta. Os Coordenadores recomendam que potenciais Investidores consultem seus assessores ou consultores financeiros e juridicos para avaliagdo do investimento, a luz de
suas proprias situagoes financeiras e objetivos de investimento.
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Disclaimers

CONSIDERANDO QUE A OFERTA ESTA SUJEITA AO RITO DE REGISTRO AUTOMATICO DE DISTRIBUICAO, O REGISTRO DA OFERTA PRESCINDE DE ANALISE PREVIA DA CVM, NESSE
SENTIDO, OS DOCUMENTOS RELATIVOS AOS VALORES MOBILIARIOS E A OFERTA NAO FORAM OBJETO DE REVISAO PELA CVM, INCLUINDO, SEM LIMITAGAO, O PROSPECTO
PRELIMINAR, A LAMINA DA OFERTA E TODOS OS DEMAIS DOCUMENTOS DA OFERTA. O REQUERIMENTO DE REGISTRO FOI APRESENTADO A CVM EM 04 DE OUTUBRO DE 2023. O
REQUERIMENTO DE REGISTRO FOI APRESENTADO A CVM EM 04 DE OUTUBRO DE 2023.

Os Investidores interessados em adquirir os CRI devem estar familiarizados com operagées em mercado de capitais, estruturas de operagdo de securitizagao e informagoes
prestadas pela Emissora e Devedora ao mercado em geral, tendo em vista que ndo lhe sdo aplicdveis todas as protecdes legais e regulamentares conferidas ao pUblico
investidor em geral e/ou a investidores que investem em ofertas pUblicas sob rito ordindrio de registro.

A DECISAO DE INVESTIMENTO DOS POTENCIAIS INVESTIDORES NOS CRI E DE SUA EXCLUSIVA RESPONSABILIDADE E DEMANDA COMPLEXA E MINUCIOSA AVALIAGAO DE SUA
ESTRUTURA, BEM COMO DOS RISCOS INERENTES AO INVESTIMENTO. OS POTENCIAIS INVESTIDORES DEVEM TOMAR A DECISAO DE INVESTIR NOS CRI CONSIDERANDO SUA
SITUAGAO FINANCEIRA, SEUS OBJETIVOS DE INVESTIMENTO, NiVEL DE SOFISTICAGAO E PERFIL DE RISCO. PORTANTO, RECOMENDA-SE QUE OS POTENCIAIS INVESTIDORES
RECORRAM A ASSESSORES PROPRIOS EM MATERIAS LEGAIS, REGULATORIAS, TRIBUTARIAS, NEGOCIAIS, DE INVESTIMENTOS, FINANCEIRAS, ATE A EXTENSAO QUE JULGAREM
NECESSARIA PARA FORMAREM SEU JULGAMENTO PARA O INVESTIMENTO NOS CRI.

AS DATAS PREVISTAS PARA OS EVENTOS FUTUROS SAO MERAMENTE INDICATIVAS E ESTAO SUJEITAS A ALTERACOES, ATRASOS E ANTECIPAGOES SEM AVISO PREVIO, A CRITERIO DA
EMISSORA E DOS COORDENADORES.

ESTE MATERIAL PUBLICITARIO NAO DEVE SE CONFUNDE COM O PROSPECTO. LEIA O PROSPECTO ANTES DE ACEITAR A OFERTA E EM ESPECIAL A SECAO DOS FATORES DE RISCO
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1. Dindmica da Industria
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Diversas fontes demonstram o impacto do ensino superior na renda e empregabilidade do
brasileiro e empregabilidade

Aumento no Saldrio Médio - OECD Taxa de Desemprego
(%, Ensino Superior x Ensino Médio) (%, 1723)
................ aPpP. o
183% 12%
171 % ®
°
120%
®
0% 92% 6%
72% 73% @ ®
43%
26%
e M 0 O = I E = & Sem Ensino Ensino Médio  Ensino Superior
Médio
Fontes: OECD, IBGE 6
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Existem 32,2 Milhoes de Brasileiros que Poderiam se Beneficiar de um
Investimento no Ensino Superior

O “estoque” é enorme ... ... esta crescendo ... ... @ a solucdo esta no setor privado
Nivel de Escolaridade da Populacdo Brasileira Graduados no Brasil Calouros
(Milhdes, 2020) (Milhares, 2020) (%, 2021)
1.7
80 Setor PUblico
CAGR! -1%
ST T 12%
55,5 1 - 32,2 milhdes
. de alunos 1.279
23,2
Setor Privado
CAGR(" 6%
Ensino Médio Ensino Superior Ensino Médio Ensino Superior

Havia ~9 Milhoes de Alunos Matriculados no Ensino Superior em 2021

Fontes: Instituto Semesp e INEP (1) De 2015 a 2021. 7
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2. Overview e Governanca
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Perfil Da Companhia

Um dos maiores players do setor de educacdo Superior no Brasil

- * )
Foco Estratégia * Presenca 4

no Ensino Superior Multi Marca Nacional «*
+ ] OO + ] milhGo + ] 5mi|
unidades alunos colaboradores Unidades do Presencial
Unidades de Medicina
+ 8 ‘| 6 + 2 Unidades IBMEC
m|| + V4 m|| m|| Polos EAD (Todos os Estados)
Alunos de medicina cidades Polos EAD

Fonte: Release de resultados da companhia 9
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Nosso Portfolio de Marcas

Ensino Superior Cursos Preparatdrios e

edtechs
E} den HARDWORK
: uy MEDICINA
Estacio
FACI FACIMP UNIFACID

d d d A
wyden wyden wyaden ﬂ DAMASIO Foco em concursos

EDUCACIONAL pUblicos
I DO M E D UNIFBY UNIRUY UNIFAVIP

wyden wyden wyden

r u O Holding com foco em
p Edtechs e empregabilidade

UNI UNIFANOR
METRO UNI uryden
CAMP TOLEDO
[bmec wdenwyden AN
FALCAO
wyden [ — 1 Foco na produgdo do
A n S I n e M e nosso ecossistema digital

10

LEIA ATENTAMENTE O PROSPECTO, OS FORMULARIOS DE REFERENCIA DA EMISSORA E DA DEVEDORA, E O TERMO DE
SECURITIZACAO,EM ESPECIAL, A SECAO DE “FATORES DE RISCO DA OFERTA", ANTES DE ACEITAR O INVESTIMENTO



MATERIAL PUBLICITARIO

Nossos Servicos Estdo Divididos em 3 Unidades de Negocio

Historia

52 anos de fradicdo,
NOSssSO servico original

Presencial

Alta tecnologia
embarcada em todos os
aspectos do negdcio

Spin-off de nossa operacdo
Presencial em 2020

Breve Descricao

3-4 dias por semana em um de nossos
87 campi, complementados por muito
conteudo digital

1-2 dias por semana em um de nossos
campi com acesso a uma
infraestrutura completa

100% online por meio de dispositivos
moveis, apoiados por nossos 2.500
polos EAD

Educacdo ao longo da vida, incluindo
pos-graduacdo, principalmente online

17 escolas de medicina e 6 escolas
de negdcios de ponta

PUblico Alvo

Classes B/C,
principalmente de
escolas publicas

Classes C/D de escolas
publicas

Muito diverso

Classes A/B de escolas
privadas

Faixa de Ticket
(R$/més)

300-1.200

150-300

20-800

3.500-15.500
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Dimensao Governanca

Conselho de Administracao

* Sem acionista controlador

100% das acdes negociadas em bolsa

Uma acdo, um voto

Padrdo do “Novo Mercado”

Conselho 100% independente

Composto por 2 membros independentes

Juan Pablo Zucchini: Presidente Independente
Thamila Cefali Zaher: Vice-Presidente Independente
André Pires de Oliveira Dias: Membro Independente
Eduardo Luiz Warzmmann: Membro Independente
Osvaldo Burgos Schirmer. Membro Independente

Brenno Raiko de Souza: Membro Independente

Mauricio Luis Luchetti: Membro Independente

Nilson Curti: Membro Independente

Acionistas referéncia

Advent e Familia Zaher (>10%) FlGvio Benicio Jansen Ferreira. Membro Independente

Fidelity Investiments (>5%) Conselho Fiscal

Eleito em Comité Geral

- Adequacgdo a LGPD

(Lei Geral de Protecdo aos dados)

Prazo de 1 ano

Composto por 3 membros + 3 suplentes
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Nossa Lideranca

Eduardo Parente, MBA

CEO
= McKinsey, Vale, CSP, Prumo, MRS
= UFRJ, NYU

Rossano Marques, MBA
Financas e RI

= Atento, Vale, Santander, Embratel, Shell
= PUC-RJ, MIT

Aroldo Alves, MBA

Operacodes Presencial e Digital
= Votorantim, +11 anos de YDUQS
= UFC, Ecole Centrale de Lille, IESE

Marina Fontoura, MBA

Crescimento, Novos Negocios e IBMEC
= McKinsey, Spot Educacdo, Prumo, BrMalls
= PUC-RJ, Harvard Business School

Silvio Pessanha, MBA

Operacdes IDOMEC
= Hd& 16 anos d frente de nossas operacoes de Medicina
= USP, UNIRIO, IBMEC

Marcel Desco

Marketing e Vendas

= Value Partners, Vivara, Luxottica, ABN AMRO
= UFSCar, FGV-EAESP

Claudia Romano

Relacoes Institucionais e Sustentabilidade
= Joy Comunicacdo, +15 anos de YDUQS
» Faculdade da Cidade, Dom Cabral

5 anos de experiéncia em educacdo
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Agenda ESG

Nossa plataforma digital de
aprendizagem nos permite promover
um impacto significativo na frente da
Educacao Ambiental

MATERIAL PUBLICITARIO
MSCI°

Altamente reconhecida por seu
compromisso com o impacto
social e agoes para promover a
diversidade e ainclusdo

ESG RATINGS
[ccc| 8 | e [ees [N AA [AAA|

Produced by MSCI ESG
Research as of October, 2022

Uma referéncia global em prdticas
de governanga, estabelecendo

altos padroes de transparéncia,
responsabilidade e
comportamento ético

* Mais de 800 mil alunos impactados por
conteudos digitais

+ 5 projetos de pesquisa em energia limpa
em 2023

* Inventdrio de emissoes de GEE verificado
por terceira parte

+ 2,5 mil centros de educacdo digital
espalhados pelo pais democratizando
0 acesso d educacdo

« Cercade 1,2 milhdo de beneficidrios
em 2022/2023 com servicos gratuitos
prestados nas unidades

True Corporation, com capital aciondrio
diluido e diretores 100% independentes

KPI ESG incluido em nosso programa de
remuneracdo varidvel, abrangendo 100%
da equipe de gestdo

Estrutura dedicada ao tema ESG,
coordenando acodes transversais

Relatdério de Sustentabilidade com
Verificagcdo Externa
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3. Resultados Financeiros
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YDUQS em NUmeros

Receita Liquida EBITDA & Margem Ajustados ()
(R$ Milndes) (R$ Milndes, %)

T TTTTTo T CAGR: 8% "~~~ ~"~""""-"------- I 33% 30% 32% 33%

v

:

1

1 4.858

4.391 4.565 1.624
) - - - ) . ) -

2020 2021 2022 2123 (LTM) 2020 2021 2022 2123 (LTM)

\FCO & Conversao de Caixa (2

(R$ Milhdes, %)

143%
93%
74% 88%
1.107
890 864
_ 5 _ -
2020 2021 2022 2723 (LTM)
Notas: (1) EBITDA ajustado por itens ndo recorrentes em custos e despesas. Sendo o EBITDA contdbil e margem R$895 milhdes e 23% em 2020, R$1.226 milhdes e 28% em 2021, R$1.326 milndes e 29% em 2022 e R$1.534 milhdes e 32% no 2723 LTM. 16

(2) Conversdo: fluxo de caixa operacional/ EBITDA ex-IFRS 16.
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Premium

\Base Total de Alunos
(Mil Alunos)

Temos uma expectativa de continuar
crescendo no segmento Premium, como
fizemos nos Ultimos anos.

2020 2021 2022 2123

® IBMEC ©® Medicina
Receita Liquida () EBITDA e Margem Ajustados ()
(R$ Milhoes) (R$ Milhoes, %)
T CAGR:23%  -----------mmmmmo- ! 50% 46% 47% 44%,
| v
1
| 1.078 1.170
- 857 108 506 520
: - - - = - - -
2020 2021 2022 2123 (LTM) 2020 2021 2022 2123 (LTM)
® IBMEC @ Medicina
Notas: (1) Receita liquida ajustada por leis e liminares na justica no anos de 2020 e 2021, sendo o valor contdbil de R$560 milhdes em 2020 e R$830 milhdes em 2021. EBITDA ajustado por itens ndo recorrentes em custos e despesas. Sendo 17

o EBITDA contdbil e margem R$225 milndes e 40% em 2020, R$363 milhdes e 44% em 2021, R$458 milhdes e 43% em 2022 e R$490 milhdes e 42% no 2123 LTM.
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Ensino Digital

\Base Total de Alunos
(Mil Alunos)

Operacao Rentavel e Escaldvel, suportada por
tecnologias, permitindo crescimento
acelerado e com elevados niveis de

e CAGR: 36%  — - e -

954 913 :

2020 2021 2022 2123
® Vida Toda ® GCraduacdo

Receita Liquida () EBITDA e Margem Ajustados ()
(R$ Milhoes) (R$ Milhoes, %)
—————————————————— CAGR: 17%  ~===== == mmmmo e e o
: ; 45% 39% 39% N%
1
: 1.315 1.402 1.593 656
541
: - - - ] - - -
2020 2021 2022 2723 (LTM) 2020 2021 2022 2723 (LTM)
@ Vida Toda ® Graduacdo
Notas: (1) Receita liquida ajustada por leis e liminares na justica no anos de 2020 e 2021, sendo o valor contdbil de R$973 milhdes em 2020 e R$1.315 milhdes em 2021. EBITDA ajustado por itens ndo recorrentes em custos e despesas. Sendo 18

o EBITDA contdbil e margem R$418 milndes e 43% em 2020, R$514 milhdes e 39% em 2021, R$529 milhdes e 38% em 2022 e R$658 milhdes € 41% no 2123 LTM.
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Presencial

\Base Total de Alunos

(Mil Alunos) - : o
. CAGR: A% oo Operacao Mais Eficiente

Maiores margens do Setor
277 268

Alavancagem operacional relevante
Marca de grande reconhecimento

Nacional
2020 2021 2022 2123
® Semi @® Presencial
Receita Liquida () EBITDA e Margem Ajustados ()
(R$ Milhoes) (R$ Milhoes, %)
ERtbEE P L L L CAGR: -8%  ===========--==----
I 24%, 19% 20% 21%
2.254 2085 598
159 422 412 448
2020 2021 2022 2723 (LTM) 2020 2021 2022 2723 (LTM)
® Semi @® Presencial

Notas: (1) Receita liquida ajustada por leis e liminares na justica no anos de 2020 e 2021, sendo o valor contdbil de R$2.321 milhdes em 2020 e R$2.246 milhdes em 2021.. EBITDA ajustado por itens ndo recorrentes em custos e despesas. 19
Sendo o EBITDA contdbil e margem R$252 milndes e 11% em 2020, R$348 milhdes e 16% em 2021, R$339 milhdes e 16% em 2022 e R$386 milhdes e 18% no 2723 LTM.
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Nos Ultimos 6 anos, nos transformamos em uma instituicdo digital, independente do governo

Receita Liquida

(R$ Bilhoes)
CAGR EBITDA 2022
(%)
419

Fies Desaparecendo a4 46 48% 47%

O

3.9 2

3.6 36 2

34 ' »2

N

wn
25% 39%

0,6
0.4
K 5% 20%
1,6
2017 2018 2019 2020 2021 2022 2Q23 (LTM)
FIES @ Premium ® m Digital m Presencial (ex-FIES) Negébcios com Margens
Mais Altas Cresceram
Mais Rapido

Notas: (1) FIES: Financiamento Governamental Estudantil. (2) Premium: Considera Receita Liquida de Medicina e IBMEC. Margem EBITDA contdbil em 2022, Premium 43%, Digital 38% e Presencial 16%.
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ApoOs demonstrar sua resiliéncia em meio a uma série de crises, fica evidente o poder da
alavancagem operacional

\EBITDA Ajustado LTM por Trimestre

(R$ Milhdes)

1,46 1,54 hez
1,35 1,32 1,35 1,35 1,34 141 140 141 ' 598 25
545 542 541//
598 515 503 507 517 518 520
454
443 ——— 422 450 506 — —
e ——— 490
410 446 St _457 e o oy 448
364
4720 1721 2721 3121 4721 1722 2122 3122 4722 1723" 27123
Consolidado (R$bi) wPremium (REMM) e Digital (REMM) ePresencial (REMM)
\Fluxo de Caixa Operacional LTM
(R$ Milnoes)
1.107

4721 1722 2122 3122 4122 1723 2123

Notas: (1) Desconsiderando efeito de descasamento do FG-Fies na receita entre os segmentos Premium e Presencial. (2) Despesas de juros e encargos e juros sobre empréstimos swap.
EBITDA contdbil LTM (R$ milhdes): R$1.226 no 4121, R$1.309 no 1122, R$1.265 no 2122, R$1.272 no 3722, R$1.326 no 4722, R$1.424 no 1723 e R$1.534 no 2123.
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Reducdo da Alavancagem e proximo vencimento apenas em 2024

RS 1,2 Bilhdo 1,66x RS 2,7 Bilhdes CDI + 1,97% S&'.’ Global
Caixa e disponibilidades Alavancageml!) Divida Liquida ex-IFRS 16 Custo médio no 2123 atings
brAAA
Cronograma de Amortizagao Divida Liquida / EBITDA (1)
Apenas Principal (R$ Milhoes) — 2723
1,90x 1,89x 1.96x
\:4:
1,66x
—e
2023 2024 2025 2026 2027 2722 3122 4722 1723 2123
L. Nenhum Vencimento até o final de 2023...
% da Divida Total 19% 34% 39% 8%
Notas: (1) Alavancagem = Divida liquida ex-IFRS 16 / EBITDA ajustado (Ultimos 12 meses, considerando IFRS 16). 22

Alavancagem = Divida liquida ex-IFRS 16 / EBITDA contdbil (Ultimos 12 meses, considerando IFRS 16).: 2,10x no 2722, 2,09x no 37122, 2,15x no 4722, 1,89x no 1123 e 1,76x no 2T123.
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4. Caracteristicas da Oferta
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Caracteristicas da Oferta

Devedora Ydugs Participacdes S.A.

Coordenadores XP Investimentos (Lider), BTG Pactual, Itau BBA, Santander Brasil e UBS BB
Opea Securitizadora S.A.

Titulo Certificados de Recebiveis Imobilidrios (CRI)

Oferta PUblica Instrucdo CVM n° 160

YDUQS Participacdes S.A.
Valor Total da Emissdo RS 700.000.000,00, com possibilidade de lote adicional de até 25%

Regime de Colocac¢ado Garantia Firme para o volume total de R$ 700.000.000,00
Séries Até 3 séries, em sistema de vasos comunicantes
19 Série: 5 anos 2% Série: 5 Anos

Amortizagdo 1° Série: Bullet 2° Série: Ao final do 4° e 5° ano

19 Série: Pré x DI Jan/28 + 0,80% a.a. ou

11,25% a.a., dos dois o maior 2° Serie: CDI +0,90% a.a.

Taxa Teto Indicativa

Data de Vencimento 19 Série: 16 de outubro de 2028 29 Série: 16 de outubro de 2028

Periodicidade dos Juros Semestrais, sem caréncia Semestrais, sem caréncia

Duration: 3,85 anos Duration: 3,56 anos

DU & e el e Prazo Médio: 5 anos Prazo Médio: 4,50 anos

Debéntures Simples, NGo Conversiveis em Acodes, da Espécie Quirografdria, em até 3 (Trés) Séries, para Colocacdo Privada, da

3% Série: 7 anos

3% Série: Ao final do 6° e do 7° ano

3% Série: NTN-B 2030 + 0,80% a.a. ou IPCA +
5,90% a.a., dos dois o maior

3% Série: 15 de outubro de 2030

Semestrais, sem caréncia

Duration: 5,44 anos
Prazo Médio: 6,50 anos
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Caracteristicas da Oferta

Os CRI da 19 série e os CRI da 2% série ndo serdo atualizados monetariamente. Os CRI 3° série serdo atualizados monetariamente
Atualizagdo Monetdria pela variagcdo acumulada do IPCA, desde a primeira Data de Integralizacdo dos CRI 3° Série, até a data de seu efetivo
pagamento.

Garantias Clean

OS CRI poderdo ser resgatados caso, nos termos da Escritura de Emissdo, a Devedora opte pelo resgate das Debéntures, a seu
exclusivo critério, a partir de, (i) 15 de outubro de 2025 (inclusive), em relacdo das Debéntures da 1° Série e as Debéntures da 2°
Resgate Antecipado Facultativo Série; e (i) 15 de outubro de 2026 (inclusive) em relacdo as Debéntures da 3° Série, autorizado o resgate de qualguer uma das
séries ou de todas as séries, conforme o caso, e vedado o resgate antecipado facultativo parcial de determinada Série das
Debéntures.

PuUblico Alvo Os CRI serdo destinados aos Investidores Qualificados
Distribuicao e Negociagdo B3 S.A. — Braisil, Bolsa, Balcdo

Covenants Financeiros Divida Financeira Liquida Ajustada / EBITDA Ajustado < 3,0x

Classificacdo de risco preliminar da emissdo dos CRI realizada pela Standard & Poor's Ratings do Brasil Ltda. em 3 de outubro de
2023: “brAAA (sf)*”

*Esta classificacdo foi realizada em 3 de outubro de 2023, estando as carateristicas deste papel sujeitas a alteragdes. 25
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Cronograma da Oferta

Ordem dos Eventos Eventos Data

Protocolo do pedido de registro automdatico da Oferta na CVM

Divulgacdo do Aviso ao Mercado, Ldmina e disponibilizacdo do Prospecto Preliminar
ol. 04/10/2023

Inicio das apresentacdes para potenciais investidores (roadshow)

02. Inicio do Periodo de Reserva 11/10/2023
03. Encerramento do Periodo de Reserva 30/10/2023
04. Procedimento de Bookbuilding 31/10/2023
05. Comunicado de Resultado de Bookbuilding 01/11/2023
06. C.oncessc”‘l‘o do regi,s’rrq qu’rom,c'n’(ico dg Ofe_r’rg pelg CVM o 03/11/2023
Divulgacdo do Anuncio de Inicio e disponibilizacdo do Prospecto Definitivo? @)
07. Data Estimada de Liquidacdo da Oferta 06/11/2023
08. Data Mdxima para Divulgacdo do AnUncio de Encerramento® 01/05/2024

(1) As datas acima indicadas sdo meramente estimativas, estando sujeitas a atrasos e modificagdes, incluindo possiveis prorrogagdes. Qualquer modificagdo no cronograma da distribuicdo deverd ser comunicada & CVM e
poderd ser interpretada como modificagcdo de oferta, seguindo o disposto no artigo 67 da Resolugdo CVM 160, hipdtese na qual incidirGo os efeitos descritos nos artigos 68 e 69 da Resolugdo CVM 160. Caso ocorram alteragdes das
circunsténcias de suspensdo, prorrogacdo, revogagdo ou modificacdo da Oferta, o cronograma poderd ser alterado.

(2) Data de inicio do periodo de distribuicdo da Oferta.

(3) O Anuncio de Inicio e AnUncio de Encerramento bem como quaisquer outros anuncios referente a Oferta serdo realizados com destaque e sem restricdes de acesso, nos termos do artigo 13 da Resolugdo CVM 160. 2%
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Informacdes da Oferta

Os investidores que desejarem obter exemplar do Aviso ao Mercado, do Prospecto Preliminar, da L&dmina da Oferta, ou informacdes adicionais sobre a Oferta deverdo se dirigir, aos seguintes
enderecos e pdginas da rede mundial de computadores da Emissora, dos Coordenadores da Oferta, da CVM e da B3, conforme abaixo indicados:

Coordenador lider: XP INVESTIMENTOS CORRETORA DE CAMBIO, TITULOS E VALORES MOBILIARIOS S.A. www .xpi.com.br/ (neste website, acessar “Produtos e Servicos” e clicar em “Ofertas PUblicas”,
na secdo “"Ofertas em Andamento”, clicarem “CRI Ydugs - Oferta PUblica de Distribuicdo, em trés séries, da 197¢ Emissdo da Opea Securitizadora S.A");

BTG PACTUAL: hTTps://www.qupocTuoI.cgm/invesfmem—bonk (neste website, clicar em “Mercado de Capitais - Download”, depois clicar em “2023", procurar CRI YDUQS - OFERTA PUBLICA DE
DISTRIBUICAO DOS CERTIFICADOS IMOBILIARIOS DA 197° EMISSAO, DA OPEA SECURITIZADORA S.A.;

ITAU BBA: https://www.itau.com.br/itaubba-pt/ofertas-publicas (neste website, clicar em “Ver mais”, buscar “Ydugs Participacdes S.A." e, entdo, no subitem “CRI Ydugs” clicar em “Prospecto
Preliminar” ou “Ladmina da Oferta”, conforme o caso);

SANTANDER https://www.santander.com.br/assessoria-financeira-e-mercado-de-capitais/ofertas-publicas/ofertas-em-andamento (neste website, clicar em “CRI Ydugs”, e localizar o documento
desejado);

UBS BB: www.ubsbb.com (neste website, acessar “Tools & Services", clicar em “Ofertas PUblicas”, na secdo Ofertas Publicas, clicar em " YDUQS Participacdes S.A. - 1979 Emissdo de CRI da OPEA
Securitizadora S.A.”, entdo, localizar o documento desejado;

Securitizadora: OPEA SECURITIZADORA S.A.: https://www.opeacapital.com/ (neste website, no final da pdgina & esquerda, clicar em “Ofertas em Andamento”, buscar pela 197¢ emissdo de CRIl e
em seguida localizar o *Aviso ao Mercado”, “Prospecto Preliminar” ou “Ldmina da Oferta”, conforme o caso);

B3: http://www.b3.com.br (neste website, acessar “Produtos e Servicos” e, no item “Negociacdo”, selecionar “Renda Fixa"; em seguida, selecionar “Titulos Privados” e acessar “Certificados de
Recebiveis Imobilidrios”; apds, na aba “Sobre os CRI", selecionar “Prospectos” e buscar pelo “*Opea Securitizadora S/A”, buscar no campo “Emissdo” “197¢ emissdo"” e, em seguida, localizar o
documento desejado);

CVM: https://sistemas.cvm.gov.br/consultas.asp (neste website, clicar em “Oferta PUblicas”, depois clicar em “Ofertas de Distribuicdo”, depois clicar em “Consulta de Informagdes”, em “Valor
Mobilicrio”, selecionar “Cerfificados de Recebiveis Imobilidrios”, e inserir em “Ofertante” a informacdo “Opea Securitizadora”, clicar me filtrar, selecionar a oferta, no campo agdes, serd aberta a
pdgina com as informacdes da Oferta, os documentos estdo ao final da pagina).
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Equipe de Distribuicdo

investment p
| pf btgpactual @BBA UBS~ZBB & Santander
Getulio Lobo Rafael Cotta Guilherme Maranhdo Paulo Arruda Marco Antonio Brito
Carlos Antonelli (11) 3383-2099 Luiz Felipe Ferraz Paula Montanari Boanerges Pereira
Fernando Leite CoaslmmesIpAsn e Felipe Aimeida Daniel Gallina Jodo Vicente Abrdo da
Guilherme Pescaroli Bruno Korkes Rogério Cunha Bruno Finoftello Silva
Guilherme Pontes (11) 3383-2190 Rodrigo Melo Roberto Basaglia
Gustavo Oxer bruno.korkes@btgpactual.com Fernando Shiraishi Miranda Pablo Bale
Gustavo Padrdo Victor Batist Flavia Neves Bruna Faria Zanini
Lara Anatriello Ictor Batista Gustavo dos Reis Pedro Toledo
(11) 3383-2617 )
Lucas Sacramone Raphael Tosta Julia Tamanaha

L victor.batista@btgpactual.com . .
Raphaela Oliveira Rodrigo Tescari

Vitor Amafi Tiago Daer Joao Pedro C. Castro
(11) 3383-3034
Tiago.Daer@btgpactual.com
Jonathan Afrisio
(21) 3262-9795
jonathan.afrisio@btgpactual.com
+55(11) 3708-8800 +55(11) 2767-6191 +55 11 3553-0110
distribuicaoinstitucional.rf@xpi.com.br IBBA-FISaleslLocal@itaubba.com.br ol-salesrf@ulbs.com distribuicaorf@santander.com.br
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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,
regulamentacao 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 creditérios 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 proprias situagdes
financeiras e objetivos de investimento, os fatores de risco descritos abaixo, bem como as demais informacdes contidas no Prospecto Preliminar em outros documentos da Oferta, devidamente
assessorados por seus assessores juridicos e/ou financeiros.

Os negocios, situagao 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 negocios, a situagdo financeira, os resultados operacionais da Emissora e/ou da
Devedora, poderdo ser afetados de forma adversa, considerando o adimplemento de suas obrigacdes no ambito da Oferta.

O Prospecto Preliminar contém, e o Prospecto Definitivo contera apenas uma descri¢do resumida dos termos e condi¢des dos CRI e das obrigacdes assumidas pela Emissora e/ou pela Devedora no
ambito da Oferta. E essencial e indispensavel que os Investidores leiam o Termo de Securitizagdo e compreendam integralmente seus termos e condigdes, os quais sao especificos desta operacédo e
podem diferir dos termos e condicbes de outras operaces 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 podera 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 indicagdo em contrario ou conforme o contexto requeira o contrario. Devem-se entender expressdes similares nesta Secdo como
possuindo também significados semelhantes.

Os riscos descritos abaixo nao sdo exaustivos. Outros riscos e incertezas ainda ndo conhecidos ou que hoje sejam considerados imateriais também poderao ter um efeito adverso sobre a Emissora
e a Devedora. Na ocorréncia de qualquer das hipoteses abaixo os CRI podem nao 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 subordinacao, caso aplicavel, e ao
consequente impacto nos pagamentos aos investidores em caso de insolvéncia; e (b) eventuais restricoes de natureza legal ou regulatéria que possam afetar adversamente a validade
da constituicdo e da cessao dos direitos creditérios 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 securitizacdo de créditos imobilidrios é uma operagdo recente no mercado de capitais brasileiro. A Lei n° 9.514, que criou os certificados de recebiveis imobiliarios, foi editada em 1997.
Entretanto, so 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 securitizacdo de direitos creditorios e a emissao de certificados de recebiveis.
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Fatores de Risco

Dessa forma, por se tratar de um mercado recente no Brasil, este mercado ainda ndo se encontra totalmente regulamentado e ndo ha tradigdo ou jurisprudéncia no mercado de capitais brasileiro acerca
deste tipo de operagao financeira. Além disso, a securitizagdo é uma operacdo mais complexa que outras emissdes de valores mobiliarios, ja que envolve estruturas juridicas de segregacao dos riscos da
Emissora e da Devedora.

Podem ocorrer situagdes em que ainda nao existam regras que a direcionem, gerando assim um risco aos investidores, uma vez que o Poder Judiciario e os érgaos reguladores poderao, ao
analisar a Emissdo e interpretar as normas que regem o assunto, proferir decisdes desfavoraveis aos interesses dos investidores. Ainda, poderdo surgir diferentes interpretacdes acerca da legislacao
e regulamentacdo vigentes, o que pode gerar efeitos adversos sobre a estrutura da presente operacdo e a eficacia dos termos e condi¢des 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 Operacédo Estruturada

A presente Emissao tem o carater de “operagdo 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 obrigacdes de parte a parte estipuladas por meio de contratos e titulos de crédito, tendo por diretrizes a legislagdo em vigor.

Em razdo da pouca maturidade e da falta de tradigdo e jurisprudéncia no mercado de capitais brasileiro em relagdo a estruturas de securitizagdo, em situacdes de litigio e/ou falta de pagamento
poderd haver perda financeira por parte dos Investidores em razédo do dispéndio de tempo e recursos para promocdo da eficacia da estrutura adotada para os CRI, caso necessario o
reconhecimento ou exigibilidade por meios judiciais de quaisquer de seus termos e condicdes especificos, ou ainda pelo eventual ndo reconhecimento pelos tribunais de tais indexadores por
qualquer razao.

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, prego
e condicdes originalmente contratados.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Maior.
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Fatores de Risco

Risco de ndo pagamento dos Créditos Imobilidrios

A Emissora é uma companhia emissora de titulos representativos de créditos imobiliarios, tendo como objeto social a aquisicdo e securitizacdo de créditos por meio da emissédo de certificados de
recebiveis imobiliarios, cujos patrimdnios 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 Remuneragdo dos CRI e da Amortizagdo dos CRI, podendo causar descontinuidade do fluxo de caixa esperado dos CRI. Apds 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 ndo
seja suficiente para quitar integralmente as obriga¢des assumidas no ambito dos CRI, a Emissora nao 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 Imobiliarios sdo devidos em sua totalidade pela Devedora. Nesse sentido, as obrigagdes decorrentes da emissao dos CRI dependem do adimplemento, pela Devedora, dos pagamentos
decorrentes dos Créditos Imobiliarios. Todos os fatores de risco de crédito aplicaveis a Devedora sdo potencialmente capazes de influenciar adversamente a capacidade de pagamento dos Créditos
Imobilidrios e, consequentemente, a Amortizagdo e a Remuneracao 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 situagdo 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 Patrimdnio 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 Securitizagdo depende do recebimento das quantias devidas pela Devedora em fun¢ao 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.
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Inexisténcia de Garantias

Conforme descrito no Termo de Securitizacdo e nos demais Documentos da Operacéo, 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 obrigagdes descritas na Escritura de
Emissado, os Titulares dos CRI ndo gozardo de garantia sobre bens especificos da Devedora, devendo valer-se de processo de execucao convencional para acessar o patrimonio da Devedora a fim
de satisfazer seus créditos. Ainda, na hipotese de insolvéncia, recuperacao judicial e/ou faléncia ou ainda qualquer hipétese envolvendo concurso de credores da Devedora, os Créditos Imobiliarios
nao gozarao de qualquer prioridade, o que pode prejudicar os Titulares dos CRI.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Maior.

Ndo realizacéo 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 cobranga judicial ou extrajudicial
dos Créditos Imobiliarios. Nao ha garantia de que as medidas adotadas e os procedimentos de cobranca serdo concluidos com sucesso.

Os recursos decorrentes da execu¢do das Debéntures podem ndo 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 execucdo dos Créditos Imobilidrios por parte da Securitizadora ou do Agente Fiduciario dos CRI, conforme aplicavel,
em desacordo com a legislagdo ou regulamentagao 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 concesséo do crédito

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

Escala qualitativa de risco: Materialidade Maior.

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 Patrimdnio Separado. Referida inexisténcia de informacgdes estatisticas sobre inadimplementos, perdas ou
pré-pagamento podem afetar negativamente a analise criteriosa da qualidade dos Créditos Imobiliarios decorrentes das Debéntures.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor. 34
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Risco de insuficiéncia de recursos do Patrimbnio Separado e ndo-pagamento das despesas pela Devedora

Em nenhuma hipdtese a Emissora possuira a obrigagdo 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 Patrimdnio Separado, estas serdo suportadas pelo Patrimonio
Separado. Caso os recursos integrantes do Patrimonio Separado nado sejam suficientes, tais Despesas deverdo ser arcadas pelos Titulares dos CRI, na proporcdo que cada um representa com
relagdo 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 Tributacéo dos CRI

Desde 1° de janeiro de 2005, os rendimentos auferidos por investidores pessoas fisicas gerados por aplicacdo em CRI estdo isentos de imposto de renda (na fonte e na declaragdo de ajuste anual),
por forca do artigo 3°, inciso |, da Lei 11.033, de 21 de dezembro de 2004, conforme alterada, isencdo essa que pode sofrer altera¢cdes 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 cessao dos CRI. Eventuais alteracoes
nas regras tributarias eliminando a isen¢do acima mencionada, assim como outras possivelmente aplicaveis, como alteracdo nas aliquotas do imposto de renda incidentes sobre os CRI, ou, ainda, a
criacdo de tributos aplicaveis aos CRI, incluindo eventuais contribui¢cdes incidentes sobre as movimentagdes financeiras, ou mudancas na interpretacdo ou aplicagdo da legislagdo 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 realizacdo de qualquer pagamento adicional a Securitizadora ou aos Titulares dos CRI em razdo de qualquer alteracdo na legislagdo tributaria ou na tributagdo aplicavel aos CRI, conforme
descrito acima, exceto caso decorrente da ndo destinagdo 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 legislagdo aplicavel Atualmente, existem diferentes discussdes no Congresso Nacional que objetivam implementar altera¢cdes nas regras tributarias aplicaveis a investimentos nos mercados
financeiros e de capitais. Serd importante, portanto, acompanhar a evolugdo dessas iniciativas legislativas a fim de avaliar possiveis impactos nos investimentos no CRI.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Maior.

Interpretacdo da legislacdo tributdria aplicavel a negociacéo dos CRl em mercado secunddrio

Existem pelo menos duas interpretacdes correntes a respeito do imposto de renda incidente sobre a diferenca positiva entre o valor de alienagédo e o valor de aplicagdo dos CRI, quais sejam: (i) a de
que os ganhos decorrentes da alienagdo 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 alienagdo 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 redagdo 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
Gltimo Dia Util do més subsequente ao da apuracdo do ganho, a aliquota de 15% (quinze por cento) estabelecida pelo artigo 2°, inciso Il da Lei 11.033. Nao héa jurisprudéncia consolidada sobre o
assunto. Divergéncias no recolhimento do imposto de renda devido podem ser passiveis de discussao pela Receita Federal do Brasil. AlteracGes na interpretacdo e/ou aplicacao da legislagéo tributaria
por parte dos tribunais ou autoridades governamentais poderao afetar negativamente o rendimento liquido dos CRI para seus titulares. 35
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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 Proviséria 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 afetagdo ou a separagdo, a qualquer titulo, de
patriménio de pessoa fisica ou juridica ndo produzem efeitos com relagdo aos débitos de natureza fiscal, previdenciaria ou trabalhista, em especial quanto as garantias e aos privilégios que Ihes
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 espolio ou sua massa falida, inclusive os que tenham sido objeto de separag¢éo ou afetagdo”.

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 Patrimonio Separado que houver sido atingido em
decorréncia de agoes 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 Provisoria n® 2.158-35.

Caso seja aplicado o disposto no artigo 76 da Medida Provisoria n® 2.158-35, os Créditos Imobilidrios e os recursos dele decorrentes poderdo 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 economico 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
hipotese, 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 restricbes para a negociacdo dos CRI no mercado secunddrio

O mercado secundario de certificados de recebiveis imobiliarios apresenta baixa liquidez e ndo hd nenhuma garantia de que existira, no futuro, um mercado para negociacdo 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¢cdes 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 ndo 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.
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O inicio da negociacdo na B3 dos CRI ocorrera subsequentemente a divulgagcdo do Anuncio de Encerramento, observado o disposto no artigo 54, §1°, inciso lll, da Resolugdo CVM 160. Nesse
sentido, cada Investidor deverd considerar essa indisponibilidade de negociacdo temporaria dos CRI no mercado secundario como fator que podera afetar suas decisdes de investimento.
Adicionalmente, a negociagdo 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 Ill, da Resolugdo CVM 160, combinado com o artigo 4°, paragrafo
Unico, do Anexo Normativo | da Resolucdgo CVM 60, os CRI poderdo ser livremente negociados entre Investidores Qualificados subsequente a divulgacdo do Anlncio de Encerramento. No
entanto, os CRI somente poderado 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 unico, do Anexo Normativo I, ambos da Resolucao
CVM 60, sendo certo que, na data desde Prospecto, os requisitos do artigo 4°, paragrafo Unico, do Anexo Normativo | da Resolugdo CVM 60 nao estdo sendo atendidos, de modo que, nesta data,
a negociagdo dos CRI é restrita a Investidores Qualificados. Tais restricdes podem diminuir a liquidez dos CRI no mercado secundario. Nestas hipdteses, 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 Condicoes Precedentes

O Contrato de Distribuicao prevé diversas Condigdes Precedentes que devem ser satisfeitas até a data da obtenc¢éo 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 liquidacédo. A ndo implementac¢do de qualquer uma
das CondicOes Precedentes, sem renlncia 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 resilicdo do Contrato de Distribuicdo; ou (b) caso o registro da Oferta ja tenha sido obtido, como evento de rescisdo do
Contrato de Distribuicdo, 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
Distribuicao, tal rescisdo importara no cancelamento do registro da Oferta, causando, portanto, perdas financeiras a Devedora, bem como aos Investidores. Em caso de cancelamento da Oferta,
todos as intengdes de investimentos serdo automaticamente canceladas e a Emissora, a Devedora e os Coordenadores 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. Ndo ha garantias de que, em caso
de cancelamento da Oferta, estarao disponiveis para investimento ativos com prazos, risco e retorno semelhante aos CRI.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Maior.
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Risco de integralizacédo dos CRI com dgio ou desdgio

Os CRI poderdo ser subscritos com agio ou desagio, de comum acordo, pelos Coordenadores, no ato de subscricdo dos CRI, desde que (i) o agio ou o desagio, conforme o caso, sera aplicado em
funcdo de condicOes objetivas de mercado, tais como: (a) alteragdo na taxa SELIC; (b) alteracdo na remuneragao dos titulos do tesouro nacional; (c) alteragcdo no IPCA; (d) alteragdo material na
curva de juros DI x pré, construida a partir dos precos de ajustes dos vencimentos do contrato futuro de taxa média de depdsitos interfinanceiros de um dia, negociados na B3, ou (e) alteracdao
material nas taxas indicativas de negociagdo de titulos de renda fixa (debéntures, CRIs, CRAs) divulgada pela ANBIMA,; e (ii) seja aplicado de forma igualitaria 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 funcdo 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
Securitizagdo, hipdtese em que o valor a ser recebido pelos Investidores poderd ndo ser suficiente para reembolsar integralmente o investimento realizado, frustrando a expectativa de
rentabilidade que motivou o pagamento do agio. Neste caso, nem o Patriménio 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 Patriménio Separado, assim, para a operacionalizacdo do pagamento aos Titulares
dos CRI, é necessaria a participacdo de terceiros, como o Escriturador, Banco Liquidante e a propria B3, por meio do sistema de liquidacdo e compensacdo 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 Patriménio 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 moratérios. 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.
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Riscos relacionados a possibilidade de resgate antecipado dos CRI, nos termos previstos no Termo de Securitizacédo

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 relacdo as Debéntures da 12 Série e as Debéntures da 22 Série; e (ii) 15 de outubro de 2027 (inclusive) em relagdo as Debéntures da 32 Série, com a publicacdo de comunicagdo
de Resgate Antecipado Facultativo Total ou por meio de tal comunicagdo de forma individual, dirigida ao Debenturista. Ha previsdo de Resgate Antecipado dos CRI nas seguintes hipoteses: (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 Emissao; 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 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 terao seu horizonte original de investimento reduzido, podendo ndo conseguir reinvestir os recursos recebidos com a mesma remuneracao 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 redugdo do prazo de
investimento nos CRI.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Maior.

Risco de Ocorréncia de Eventos de Liquidacdo do Patriménio

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

Em razdo dos prazos e das formalidades para cumprimento do processo de convocagao e realizagdo da Assembleia Especial de Titulares dos CRI que deliberara sobre a liquidagdo do Patrimdnio
Separado, ndo é possivel assegurar que a deliberacdo acerca da eventual liquidagdo do Patrimonio Separado ocorrerd em tempo habil para que o pagamento antecipado dos CRI se realize
tempestivamente, sem prejuizos aos Titulares dos CRI.

Em caso de deliberacao pela liquidacdo do Patrimdnio Separado, os recursos resultantes da liquidacdo poderao ser insuficientes para o cumprimento das obriga¢cdes da Emissora perante os
Titulares dos CRI, podendo ocasionar perdas financeiras aos Investidores. Ainda, caso seja deliberada a liquidagdo do Patrimdnio Separado mediante a dagdo em pagamento das Debéntures, os
investidores poderao encontrar dificuldades em alienar os Créditos Imobilidrios aos quais tenha direito.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Maior.
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Riscos Relativos a Responsabilizacéo da Emissora por prejuizos ao Patrimbnio 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 ndo sera responsavel pelos pagamentos devidos aos Titulares dos CRI, exceto na hipdtese de descumprimento, pela Emissora, de disposicao 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
obrigagdes perante os Titulares dos CRI, o que podera ocasionar perdas aos Titulares dos CRI. O patrimoénio 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 ha 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 participacéo de investidores que sejam considerados Pessoas Vinculadas no Procedimento de Bookbuilding

A Remuneracdo dos CRI sera definida mediante Procedimento de Bookbuilding. Serdo aceitas no Procedimento de Bookbuilding intengdes 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 subscricao 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 ha
como garantir que o investimento nos CRI por Pessoas Vinculadas ndo ocorrera ou que referidas Pessoas Vinculadas nao optardo por manter os CRI que subscreverem e integralizarem fora de
circulacao.

Os Investidores devem estar cientes de que a participagao de Investidores que sejam Pessoas Vinculadas no Procedimento de Bookbuilding podera impactar adversamente a formacao 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 realizacédo 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 nao revelar potenciais contingéncias da Devedora e/ou riscos
aos quais o investimento nos CRI esta 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.
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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 héa opinido legal sobre due diligence com relagdo as
informacdes constantes dos Formularios de Referéncia da Devedora e da Emissora, incluindo, mas néo se limitando, a conformidade dos Formularios de Referéncia da Devedora e da Emissora com
os termos da Resolucdo da CVM 80, e demais disposicOes legais, regulatérias e autorregulatérias aplicaveis, podendo gerar prejuizos financeiros aos potenciais investidores.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Menor.

Quoérum de deliberacdo em Assembleia Especial de Titulares dos CRI

As deliberacoes no ambito da Assembleia Especial de Titulares dos CRI serdo tomadas pela comunhao dos titulares de CRI, em observancia aos quéruns previstos no Termo de Securitizacdo. O
titular de pequena quantidade dos CRI pode ser obrigado a acatar determinadas decisdes contrarias ao seu interesse, ndo havendo mecanismos de venda compulséria no caso de dissidéncia do
titular do CRI em matérias submetidas a deliberagdo em Assembleia Especial. Caso o quérum exigido para deliberagcdo ndo seja atingido, a deliberacdo pode ndo ser aprovada, o que podera
impactar os CRI. Adicionalmente, em certos casos, ha a exigéncia de quérum qualificado, nos termos do Termo de Securitizacdo e da legislagdo pertinente, o que pode gerar dificuldade adicional
para formacdo de quérum. Além disso, a operacionalizagdo de convocacdo 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 Marcacdo a Mercado.

A disponibilizacdo de valores de referéncia para certificados de recebiveis imobiliarios é obrigatéria desde o inicio deste ano de 2023. Desta forma, o valor dos CRI sera atualizado diariamente
(marcacao a mercado) com base em diversos fatores que incluem mas nao se limitam a flutuacédo de taxas de juros e a demanda pelo papel. A marcagdo a mercado dos CRI pode causar oscila¢des
negativas no seu valor e néo refletir a rentabilidade dos CRI com base nos Documentos da Oferta, o que pode impactar negativamente a liquidez e a negociagdo dos CRI no mercado secundario.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Maior

Risco da originacéo e formalizacdo do lastro dos CRI.

Nos termos do artigo 62, incisos | e ll, da Lei das Sociedades por A¢bes, nenhuma emissao 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 administracdo da emissora, que deliberou sobre a emissdo das debéntures; (ii) a inscricdo, na junta comercial, da escritura de
emissao e seus aditamentos; e (iii) o registro de garantias reais, quando houver. Na data do Prospecto Preliminar, a RCA da Devedora e a Escritura de Emisséo ja foram protocoladas para registro
perante a JUCERJA, no entanto ainda ndo se encontram registradas na JUCERJA, de forma que ndo foram cumpridos os requisitos legais para a emissao dos Direitos Creditdrios. Falhas no processo
de registro, atrasos ou apresentacao de exigéncias poderdo impactar adversamente a Operacao de Securitizacdo, incluindo o processo de liquidagao.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor. 41
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Riscos Relacionados a Operacionalizacéo 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
participacdo de terceiros, como o banco depositario e a B3, por meio do sistema de liquidagcdo 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 nado é responsavel por encargos moratérios decorrentes de atrasos e/ou falhas operacionais de terceiros.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Maior.

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
informacdo 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 impecam seus sistemas de funcionarem como desejado, poderia causar erros operacionais de controle de cada patrimonio separado, gerando um potencial risco de
fungibilidade de caixa, produzindo um impacto negativo nos negdcios da Emissora e em suas operacles e reputacdo de seu negdcio, 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 Remuneracédo 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 célculo da remuneragdo das Debéntures da
Segunda Série, ou seja, com 3 (trés) Dias Uteis de defasagem com relacdo & 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 calculo 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 Remuneragdo 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 CRI,

Escala qualitativa de risco: Materialidade Maior.
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Risco relacionado ao descasamento do IPCA utilizado para Atualizacdo Monetdria e a data de efetivo pagamento

A Atualizacdo Monetaria dos CRI da Terceira Série sera realizada com base no IPCA divulgado no més anterior ao més da referida atualizacdo. Desta forma, o IPCA divulgado e utilizado para o
calculo da Atualizacd Monetaria podera ser menor do que o divulgado nno efetivo més de atualizacdo, 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 adocdo da Taxa DI no cdlculo da Remuneracdo dos CRI pode ser guestionada judicialmente por se tratar de taxa divulgada por instituicdo de direito privado destinada a defesa dos interesses de
instituicées financeiras

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 SUmula 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 acérddos que deram originem a Siumula 176 de que a
ANBID-CETIP (atualmente, B3), é uma entidade de direito privado destinada a defesa dos interesses de instituicdes financeiras. Em eventual cobrancga judicial das Debéntures da Segunda Série, o
entendimento da Sumula 176 podera ser mencionado para argumentar que a Taxa DI ndo é valida para remuneracao 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 Remuneragéo das referidas Debéntures. o qual podera resultar em uma Remuneracao inferior aquela que seria
obtida por meio do céalculo da Remuneragdo 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.

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 ap6s a data esperada para sua apuracdo e/ou divulgacéo,
ou, ainda, no caso de sua extincido ou impossibilidade de sua aplicacdo por imposicéo legal ou determinacdo judicial, devera ser aplicada, em sua substituicdo o indice Substitutivo, que sera o
indice que vier legalmente a substitui-lo ou, no caso de inexistir substituto legal, a Emissora devera convocar, em até 5 (cinco) Dias Uteis contados da data em que este tomar conhecimento do
evento referido acima, Assembleia Geral, a qual terd como objeto a deliberagdo 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 publicacdo do edital de primeira convocacéo, e no prazo de 8 (oito) dias contados da publicacdo do edital de segunda
convocacao, se cabivel.

43

LEIA ATENTAMENTE O PROSPECTO, OS FORMULARIOS DE REFERENCIA DA EMISSORA E DA DEVEDORA, E O TERMO DE
SECURITIZACAO,EM ESPECIAL, A SECAO DE “FATORES DE RISCO DA OFERTA", ANTES DE ACEITAR O INVESTIMENTO



MATERIAL PUBLICITARIO

Fatores de Risco

Até a deliberacdo do indice Substitutivo, sera utilizado, quando aplicavel, o tltimo 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 compensacdes financeiras entre a Emissora e os Titulares dos CRI, quando da divulgacdo 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 deixara de ser realizada, e o a Taxa DI e/ou a NTN-30 divulgadas
passardao novamente a ser utilizada para o célculo da atualizagdo monetaria dos CRI.

Caso ndo haja acordo sobre o indice Substitutivo entre a Emissora, a Devedora e os Titulares dos CRI ou caso n3o 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 Remuneracdo, sem incidéncia de qualquer
prémio. O nimero indice da Taxa DI e/ou a NTN-30 a ser utilizado para calculo da atualizacdo monetaria dos CRI nesta situacdo sera o Ultimo nimero 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 CYM e a ANBIMA

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

Os Investidores interessados em subscrever e integralizar os CRI 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 investigacdo independentes sobre a situagdo financeira e as atividades da Devedora, da Emissora e sobre os CRI, tendo em vista que ndo lhes sdao
aplicaveis, no ambito da Oferta, todas as protecdes 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 propria pesquisa, avaliacdo e investigacdo independentes sobre a situagdo 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 EmissGo

A Emissora contrata prestadores de servicos terceirizados para a realizacdo de atividades como auditoria, agente fiduciario, banco liquidante, escriturador, custodiante, dentre outros, que prestam
servigos 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 servico 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 demandard 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 (i) a Moody's Local Brasil; ou (i) Standard & Poor's. Portanto, caso a Agéncia de Classificagdo de Risco seja substituida sem a realizagdo de
Assembleia Especial, por forca de uma das hipoteses previstas no Termo de Securitizacdo, 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 operagdes e desempenho referentes a Emissao.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Maior.

Pode haver divergéncia entre as informacées financeiras constantes no Prospecto e as informacdes financeiras constantes das demonstracées 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 néo
emissdo de carta conforto para o exercicio social encerrado em 31 de dezembro de 2020

No ambito desta Emissdo, sera emitida manifestacdo escrita por parte dos auditores independentes da Devedora acerca da consisténcia das informacdes financeiras da Devedora constantes no
Prospecto com as demonstra¢des 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 informagdes 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 no Prospecto, de forma que as informacdes do referido periodo podem néo 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 demonstra¢des financeiras auditadas e
aquelas constantes no Prospecto podem impactar a analise dos Titulares dos CRI acerca da atual situacdo 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.
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Riscos de potencial conflito de interesse

Os Coordenadores e/ou sociedades integrantes de seus respectivos grupos econdmicos eventualmente possuem titulos e valores mobiliarios de emissdo da Emissora e/ou da Devedora,
diretamente ou em fundos de investimento administrados e/ou geridos por tais sociedades, adquiridos em operacdes regulares, incluindo em bolsa de valores a precos e condicdes de mercado,
bem como mantém relacbes comerciais, no curso normal de seus negocios, 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 econdomicos pode gerar um conflito de interesses que poderado ocasionar prejuizos financeiros aos investidores.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Maior

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 Emissdo 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 Emissdo, observado o Volume Maximo Primeira Série e que quaisquer das Séries poderdo nao 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 secundério
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 informacées financeiras constantes no Prospecto e as informacdes financeiras constantes das demonstracées financeiras auditadas pelos Auditores Independentes da
Emissora devido a nédo verificacéo da consisténcia de tais informacbes pelos Auditores Independentes da Emissora e ndo emissdo de carta conforto

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

Divergéncias entre as informag¢des da Emissora constantes nas demonstracdes financeiras auditadas e aquelas constantes no Prospecto podem impactar a analise dos Titulares dos CRI acerca da
atual situacdo da Emissora e, consequentemente, sua decisdo de investir ou manter os CRI, resultando em prejuizos aos Titulares de CRI.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Maior
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Eventual Rebaixamento na Classificacdo de Risco dos CRI poderé acarretar a reducdo 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 situacao financeira, sua administragdo 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 econdmico-financeiros da Devedora. Dessa forma, as avaliagdes representam uma opinido quanto as condi¢oes da Devedora de honrar seus compromissos financeiros,
incluindo a obrigacdo de pagar principal e juros dos CRI no prazo estipulado. Eventual rebaixamento na classificagdo de risco dos CRI durante sua vigéncia, podera afetar negativamente o preco
desses valores mobiliarios e sua negocia¢do 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 obrigagdes decorrentes dos CRI.
Além disso, alguns dos principais investidores que compram valores mobilidrios por meio de ofertas publicas no Brasil estdo sujeitos a regulamentacdes especificas que limitam seus investimentos
em valores mobiliarios a determinadas classificacbes 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 negociacdo no mercado secundario.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Maior.

Riscos de Resilicdo de Contratos e Locacéo e Pré-Pagamento dos CRI

Em caso de resilicdo dos Contratos de Locagéo, a Devedora podera substitui-los por novos contratos de locacdo, desde que atendam aos critérios determinados nos documentos da Oferta, entre
eles, referido contrato deverd ser vigente na data de emissdao dos CRI. A resilicdo de contratos de locacdo e/ou perda de direitos sobre os imdveis lastro pode prejudicar o cumprimento da
obrigacdo de destinagdo de recursos nos termos da Escritura de Emissdo e do 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 Imobiliarios 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 ndo conseguir reinvestir os recursos recebidos com a mesma remuneracao 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 redugdo do prazo de
investimento nos CRI.

Riscos associados a guarda de documentos comprobatdrios pelo Custodiante

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

Escala qualitativa de risco: Materialidade Maior.
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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 atuacao depende do registro de como companhia securitizadora junto a
CVM. Caso a Emissora venha a ndo atender os requisitos exigidos pelo 6rgdo, em relagdo a companhia aberta, sua autorizacdo poderia ser suspensa ou até mesmo cancelada, o que
comprometeria sua atuagao no mercado de securitizacdo imobiliaria.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor/ Materialidade Maior

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

Mais recentemente, especificamente a partir de 2009, parcela relevante da receita da Emissora advém da venda de certificados de recebiveis imobilidrios 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 imobilidrios provavelmente diminuiria, ou estas passariam a exigir uma remuneragao 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

Originacédo de Novos Negécios e ReducéGo na Demanda por Certificados de Recebiveis

A Emissora depende de originagdo de novos negécios de securitizacdo imobiliaria e do agronegdcio, bem como da demanda de investidores pela aquisicdo dos Certificados de Recebiveis de sua
emissdo. No que se refere aos riscos relacionados aos investidores, inUmeros fatores podem afetar a demanda dos investidores pela aquisicdo de Certificados de Recebiveis Imobiliarios e
Certificados de Recebiveis do Agronegocio. Por exemplo, alteracdes na Legislagdo 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 aquisicdo de Certificados de Recebiveis Imobiliarios 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

Crescimento da Emissora e seu Capital

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

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor/ Materialidade Menor

48

LEIA ATENTAMENTE O PROSPECTO, OS FORMULARIOS DE REFERENCIA DA EMISSORA E DA DEVEDORA, E O TERMO DE
SECURITIZACAO,EM ESPECIAL, A SECAO DE “FATORES DE RISCO DA OFERTA", ANTES DE ACEITAR O INVESTIMENTO



MATERIAL PUBLICITARIO

Fatores de Risco

A Importancia de uma Equipe Qualificada

A perda de membros da equipe operacional da Emissora e/ou a sua incapacidade de atrair e manter pessoal qualificado pode ter efeito adverso relevante sobre as suas atividades, situagao
financeira e resultados operacionais. O ganho da Emissora provém basicamente da securitizagdo de recebiveis, que necessita de uma equipe especializada, para originagdo, estruturacao,
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 geracao 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 relagdo a tais contratacOes, 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 situacdes podem representar riscos a Emissora, na medida em que a substituicdo de tais prestadores de servicos pode nao ser imediata, demandando tempo
para analise, negociacao e contratagdo de novos prestadores de servi¢os, 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 atuacdo estdo
disponiveis em seu Formulario 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 no Prospecto por referéncia, como se dele constassem para todos os efeitos legais e regulamentares.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor/ Materialidade Menor

q) riscos relacionados a Devedora

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

Para mais informacdes sobre o Formulario de Referéncia da Devedora, veja a Secdo “15. Documentos e informacdes incorporados ao prospecto por referéncia ou como anexo” do Prospecto, na
pagina 106 do Prospecto. 49
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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 posicdo competitiva atual e implementar a sua estratégia com sucesso.

A Devedora tem a necessidade constante de significativos investimentos em tecnologia da informagdo, 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 informag¢do da Devedora poderao se tornar obsoletos ou insuficientes decorrentes da acdo ou omissdao 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 educagao a distancia. O segmento de educacdo a distancia apresenta rapidas mudancas nas necessidades
e expectativas tecnoldgicas dos alunos e nos padrdes 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 servi¢os 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 informagdo da Devedora. Problemas diversos relacionados a estrutura de tecnologia da
informacao, tais como virus, ameacas cibernéticas e interrupcdes nos sistemas e dificuldades técnicas, incluindo as relacionadas as transmissdes via satélite, poderao afetar adversamente a imagem
e o negodcio da Devedora, especialmente com a intensificacdo da utilizagdo de meios remotos de educagdo a distancia. A Devedora pode sofrer com ataques de hackers e, dependendo da
gravidade do ataque, pode ter a sua operacdo 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 sancoes

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 ndo 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 opera¢des
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 informacéao
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 sang¢des pelo descumprimento de suas disposi¢des, conforme detalhado abaixo. A lei, ainda, autoriza a criagdo da Autoridade Nacional de Prote¢do 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 san¢des administrativas entraram em vigor no dia 1° de agosto de 2021, nos termos da Lei n® 14.010/2020. A
ANPD, por sua vez, comecou a ser estruturada com a publicacdo do Decreto n° 10.474/2020, que aprovou a estrutura regimental e o quadro demonstrativo de comissdes e fun¢des da autoridade
nacional. 50
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A Devedora e suas subsidiarias, devido a natureza de seus negdcios e em razao de disposi¢des regulatdrias, 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 disposi¢des previstas na LGPD tem como riscos: (i) a propositura de acoes
judiciais ou procedimentos administrativos por érgdos 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 protecdo de dados ainda vigente; e (ii) a aplicacdo das penalidades previstas na legislacao 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 estruturacdao 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¢des administrativas, de forma isolada ou cumulativa, de adverténcia, obrigagdo de divulgacdo de
incidente, bloqueio temporario e/ou elimina¢do de dados pessoais, multa diaria, 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 infragdo, suspensao parcial do funcionamento do banco de dados a que se refere a infracdo pelo periodo maximo de seis
meses, prorrogavel por igual periodo, até a regularizacao da atividade de tratamento pelo controlador, suspensao do exercicio da atividade de tratamento dos dados pessoais a que se refere a
infracdo pelo periodo maximo de seis meses, prorrogavel por igual periodo ou proibigdo 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 obrigacdes estabelecidas pela
LGPD, seja num contexto de assisténcia a saude ou pesquisa clinica. Nesse sentido, a Devedora ndo pode garantir que tera sucesso na adequacdo de suas atividades, procedimentos, documentacdo e da
relacdo com terceiros por ela contratados para atender aos elevados padrdes instituidos pela nova LGPD, tampouco poderd garantir que quaisquer seguros contratados poderdo cobrir integralmente
eventuais contingéncias, multas, sancoes, indenizagdes, repara¢des ou obrigacdes de outra natureza em relagdo a eventuais descumprimentos da LGPD.

Falhas de seguranca e quaisquer outras falhas na protecdo dos dados pessoais tratados por nos, falhas de prestadores de servigo ou fornecedores, bem como a inadequacéo a legislacao aplicavel,
incluindo eventual incapacidade de se adequar a LGPD, podem acarretar multas elevadas, pagamento de indenizag¢des, divulgacao do incidente para o mercado, eliminagdo dos dados pessoais da
base, e até a suspensdo de suas atividades, o que podera afetar negativamente na reputagdo 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 documentacdo 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 edificagdo 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 licencas 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 licencas podera gerar responsabilidades civis e criminais, podendo ainda acarretar o cancelamento de
eventual apolice de seguro firmada para os imdveis em questao, além de posswels danos a imagem da Devedora.

LEIA ATENTAMENTE O PROSPECTO, OS FORMULARIOS DE REFERENCIA DA EMISSORA E DA DEVEDORA, E O TERMO DE
SECURITIZACAO,EM ESPECIAL, A SECAO DE “FATORES DE RISCO DA OFERTA", ANTES DE ACEITAR O INVESTIMENTO



MATERIAL PUBLICITARIO

Fatores de Risco

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor/ Materialidade Menor

A Devedora poderd ser responsabilizada por determinados eventos que possam ocorrer nas suas unidades

A Devedora podera 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 reclamacdes 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 podera enfrentar alegacdes de que professores ou outros funcionarios cometeram assédio sexual ou outros atos ilicitos. A
cobertura de seguro pode ndo propiciar protecdo contra esses e outros tipos de reivindicagdes ou ndo ser suficiente para suprir eventuais indenizagdes que venha a ser obrigada a pagar. A
Devedora também nao pode garantir que no futuro serad capaz de renovar as coberturas nas mesmas condi¢des. As acOes de responsabilidade podem afetar reputacao e prejudicar os resultados
financeiros da Devedora. Mesmo que malsucedidas, essas acdes podem causar publicidade negativa, diminuir o ndmero de matriculas, aumentar a evasao de alunos, envolver despesas
substanciais e desviar tempo e aten¢do da administracdo da Devedora, o que pode prejudicar os resultados operacionais e a situacao financeira da Devedora.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor/ Materialidade Menor

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

De acordo com o Censo da Educagao Superior realizado pelo Instituto Nacional de Estudos e Pesquisas Educacionais Anisio Teixeira (“INEP"), havia 2.261 institui¢cdes privadas e 313 instituicoes
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 relagdo 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 ndo 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 serd 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 condicdo 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 esta 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 milhGes, considerando empréstimo a pagar, compromissos a pagar de aquisicbes e parcelamento
de tributos. O endividamento consolidado podera:

. limitar a capacidade de obter novos financiamentos;
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. 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 obrigacdes;

. limitar a flexibilidade para planejar e reagir a mudangas em os negécios 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 condi¢des econdmicas e industriais negativas, incluindo mudangas em variagdes nas taxas de juros ou uma queda nos negdcios ou a economia.

Além disso, a Devedora possui financiamentos com clausulas restritivas que, em geral, requerem a manutengao 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 obrigagdes, conforme clausulas presentes em contratos de empréstimos e financiamentos existentes.
Para maiores informacdes sobre os Covenants aos quais a Devedora esta 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 situagao financeira.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor/ Materialidade Menor

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

A Devedora € 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 relagéo a
todos os passivos que eventualmente decorrerem desses processos. DecisOes contrarias aos interesses que eventualmente alcancem valores substanciais podem afetar adversamente os resultados
e o valor de as acbes 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 manutencao da qualidade dos cursos e para a reputagdo da Devedora. H4 uma caréncia no mercado de professores qualificados, com uma disputa acirrada
no mercado de trabalho.
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A Devedora nao podera garantir que tera condi¢des 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 conseguira 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 parametros 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 sao frequentemente avaliados e pontuados pelo MEC. A Devedora podera ter as matriculas reduzidas e ser prejudicada em virtude da percepcéo 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 avaliacdes, o que pode prejudicar os resultados operacionais e a
situacdo financeira. Ademais, caso algum de os seus cursos seja avaliado como insatisfatério, 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¢des insatisfatorias. O ndo cumprimento, total ou parcial, das condi¢des prescritas no termo de compromisso pode resultar
em penalidades aplicadas pelo MEC, que incluem suspensdo temporaria da abertura de processo seletivo de cursos de graduagdo e cassagdo do credenciamento ou recredenciamento da
instituicdo e da autorizagdo de funcionamento de seus cursos, o que pode prejudicar os resultados operacionais e a situacdo financeira.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor/ Materialidade Menor

A Devedora poderd néo pagar dividendos aos acionistas

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 obrigatério, ajustado conforme a Lei de Sociedade
por A¢des. O resultado de determinado exercicio deve ser utilizado para compensar prejuizos acumulados antes de serem distribuidos dividendos obrigatérios ou no pagamento de eventuais
participacdes nos lucros de diretores, empregados ou administradores, o que reduz o valor passivel de distribuicdo aos acionistas. Além disso, a Devedora podera ndo efetuar o pagamento de
quaisquer dividendos aos acionistas no exercicio social em que o conselho de administragdo informar a assembleia geral ser tal pagamento incompativel com a sua situacdo 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 extingdo da dedutibilidade dos juros sobre capital prdprio, a extensdo do prazo minimo para
amortizacdo de intangiveis, alteragdes 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 retencao, em principio, permitindo ao
beneficiario a apropriacdo do crédito correspondente para compensac¢do 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 mudancas exatas que serdo implementadas neste momento, ou de forma alguma, qualquer mudanca pode ter um efeito adverso em seus resultados e
operacgdes. Por fim, com o resultado das elei¢des 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 aprovagao da reforma a ser implementada.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor/ Materialidade Menor 54
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A Devedora poderd vir a precisar de capital adicional no futuro por meio da emisséo de valores mobilidrios, o que poderd resultar em uma diluicdo da participacdo dos investidores

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

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor/ Materialidade Menor

Decisbes adversas em processos gue 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 relagdo a impostos sobre renda, patrimdnio e servicos, além de isencao da contribuicdo patronal sobre a sua folha de pagamento.

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 obten¢do é necessario o atendimento a
determinados requisitos.

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

A Devedora ndo poderd garantir que os resultados dos processos pendentes de julgamento serdo favoradveis aos interesses. Decisdes contrarias aos interesses que eventualmente alcancem
valores substanciais podem afetar adversamente aos negocios, situagao financeira e resultados operacionais da Devedora.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor/ Materialidade Menor

A estratégia da Devedora de crescimento via aquisicées pode ndo obter éxito esperado por estar suscetivel aos riscos inerentes das aquisicoes e contestacées desfavordveis de orgdos requlatérios como o
CADE

Além do crescimento organico, a Devedora conta com expansao por meio de aquisi¢des de institui¢cdes de ensino, podendo sofrer riscos inerentes a estes tipos de operagdes, como por exemplo:
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(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;

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

(ii) 0 processo de aquisi¢do pode ser demorado e os investimentos em aquisicdes podem ndo gerar os retornos esperados; e

(iv) o processo de auditoria de aquisicdo pode nao conseguir identificar todas as contingéncias legais, técnicas ou regulatérias 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 nédo 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 aprovacdo de algumas matérias em sede de Assembleia Geral por auséncia de qudorum, eventuais Ofertas Publicas de Aquisicées, e outros eventos decorrentes da auséncia de um
acionista controlador ou grupo de controle titular de mais que 50% do capital votante

Nao 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 formacao de aliangas ou acordos entre acionistas,
0 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 decisério 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 ficara mais vulneravel a tentativas hostis de aquisicdo de controle,
e a conflitos dai decorrentes.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor/ Materialidade Menor

A auséncia de um acionista ou grupo controlador titular de mais de 50% do capital votante pode dificultar certos processos de tomada de decisédo. 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 mudanga 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 negdcios e resultados operacionais da Devedora.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor/ Materialidade Menor
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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 administracéo, os quais a Devedora ndo poderd ser capaz de reter ou substituir por pessoas com a mesma experiéncia e qualificacdo

Grande parte do sucesso futuro depende das habilidades e esforcos da administracdo da Devedora. Contudo, os administradores da Devedora poderao se afastar no futuro. Se qualquer dos
administradores deixar a Devedora, a Devedora podera néo 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 qualificacdo semelhantes poderdo ter um efeito prejudicial significativo sobre o negocio. 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 violacdes dos seus administradores a legislacédo

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 indeniza¢des nas esferas administrativa, civil e penal; (ii) perda
de licengas operacionais, com a decorrente responsabilizacdo subsidiaria ou solidaria; e/ou (jii) proibi¢do ou suspensao das atividades - o que podera ter um efeito adverso significativo nos negocios, bem
como a reputacao, as condi¢bes financeiras, aos resultados operacionais e a cotacdo de mercado das a¢des de emissao da Devedora.

Ademais, os processos de governanca, politicas, gestdo de riscos e compliance da Devedora poderdo nao ser capaz de prevenir ou detectar (i) violacdes a Lei Anticorrupcdo 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 reputacgdo, negoécios, condigdes financeiras e resultados operacionais, bem como a cotagdo das acbes ordinarias.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor/ Materialidade Menor

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

A Devedora celebrou diversos contratos de prestacdo de servicos, tais como de limpeza, vigilancia, telemarketing e seguranga, 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
hipotese de ser responsabilizada por todas estas demandas, as atividades da Devedora poderao sofrer um efeito adverso.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Média/ Materialidade Menor

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

Ndo 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 prestacao de servicos ou da cadeia produtiva e condi¢cbes de seguranga imprdprias 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 evasado; ou na ndo renovagao dos alunos atuais.

Qualquer aumento nas taxas de evasdo, inadimpléncia, recomposi¢cdes de débitos e/ou ndo renovacdo 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
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Se a Devedora ndo tiver condicées de atrair e reter os alunos, ou ndo consequir assim proceder sem reduzir suas mensalidades, as suas receitas poderdo ser reduzidas

O sucesso do negocio 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 localizacao 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 pressGes competitivas cada vez maiores; (ii) preparar adequadamente os alunos para
exercer carreiras nas suas respectivas ocupacoes profissionais; (iii) desenvolver novos cursos e melhorar os existentes a fim de responder as mudangas nas tendéncias de mercado e as exigéncias
dos alunos; (iv) implementar com sucesso a sua estratégia de expansao; (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
condicOes 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

A Devedora estd sujeita a riscos hormalmente associados a concessédo de financiamentos aos alunos e, caso nGo 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 so é paga a partir de um
ano e meio apos 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 obrigag¢des tributarias 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 instituicdes financeiras publicas e ou privadas. Com relagdo 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 adesao ao FG-FIES, as instituicbes passam a ter um aumento na exposi¢do de risco no novo programa. Para
os financiamentos concedidos a partir do primeiro semestre de 2018, as mantenedoras de IES que aderiram ao FIES participagdo do risco do financiamento, como devedoras solidarias, e deverao
comprometer-se em realizar aportes ao FG-FIES por meio de aplicacdo dos seguintes percentuais sobre os referidos encargos educacionais: (@) 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 participagdo nao podera ser inferior
a 10% (dez por cento).

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor/ Materialidade Menor
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Se as instituicbes 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 nao possuem condi¢cbes de arcar com os custos académicos no Ensino Superior, mediante concessdo pelo Governo de bolsas de estudo. Por meio do PROUNI, sdo
concedidas as instituicdes de ensino superior determinadas isen¢des fiscais federais sobre IRPJ, PIS, COFINS e CSLL referentes as receitas de cursos de graduacédo e graduagdo tecnoldgica. Em
2022, esses beneficios somaram aproximadamente R$ 302 milhdes. Em caso de descredenciamento, as instituicdes de ensino perdem tais isencées 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 Adeséao, tais como: ofertar as bolsas indicadas pelo MEC; prestar informagdes; selecionar candidatos que atendam as condi¢des do programa e de acordo com o calendério divulgado;
avaliar a cada periodo académico o desempenho dos alunos beneficiarios; entre outras.

Ademais, ha o risco de que uma reforma tributaria impega, interrompa ou modifique o uso de incentivos fiscais concedidos a Devedora. A Devedora nao podera assegurar que os incentivos serao
integralmente mantidos. Qualquer suspensado, modificagdo, cancelamento ou a ndo renovacgao 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

As instituicées de ensino superior privado poderédo ser prejudicadas se o governo alterar sua estratégia de investimento em educacéo

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 instituicbes de ensino superior publicas utilizando critérios socioecondmicos 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 diminuigdo 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 alteracao da politica que afete o nivel de investimentos publicos em educacao podera prejudicar as instituicdes de ensino superior, incluindo a Devedora.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor/ Materialidade Menor
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O setor de ensino superior brasileiro estd sujeito a leis e requlamentos, cujo descumprimento pode implicar fiscalizacdes, procedimentos administrativos ou acées 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 Educagao (“MEC") e seus 6rgaos, especialmente a Secretaria de
Regulagéo e Supervisao da Educacdo Superior (“SERES”) e o Conselho Nacional de Educagao (“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 variavel para a decisdo acerca do ingresso e possibilidade de permanéncia
no mercado, merece destaque também o papel da Comissao Nacional de Avaliacdo da Educacao 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 margo 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 avaliacao e produzir relatorios que amparam as decisdes regulatérias da SERES, CNE e MEC.

Em 1996, a Unido editou a Lei de Diretrizes e Bases da Educagdo 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 graduacgdo e pds-graduacao, criando parametros para a regulagdo, supervisdo e avaliagdo dos cursos superiores. Historicamente, as normas
especificas que ordenam tais atividades sao 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 regulatério, as Instituicdes de Ensino Superior (“IES") mantidas pela iniciativa privada podem ser classificadas como faculdades, centros universitarios 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.

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
vitdria 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 avaliagdo, realizado a cada 3 anos. Na hipotese de o requerimento de reconhecimento ndo 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.
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O ensino a distancia, previsto de forma genérica na Lei de Diretrizes e Bases da Educagdo 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 Resolucao
CNE/CES n° 1, de 11 de marco de 2016, além das demais normas ja transcritas, que sdo 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 instituicdo.

A obtengdo e/ou manutengdo dos atos autorizativos validos no futuro esta condicionada ao atendimento, pela Devedora, as exigéncias regulatérias, dentre as quais merece destaque a obtencao
de conceitos satisfatérios nos processos de avaliacdo institucional e de cursos. Do contrario, o MEC podera impor restricdes sobre as operacoes, incluindo a suspensdo da oferta de vestibulares,
suspensdo da vinculacdo a programas publicos de fomento, desativacao de cursos, reducao de vagas, cancelamento da prerrogativa de emitir diplomas e até revogac¢do 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 criacdo de novas obrigacdes ou tornando as atuais mais
rigorosas. A Devedora podera ser significativamente prejudicada por qualquer alteracdo nas leis e regulamentos aplicaveis as instituicdes de ensino superior, especialmente por mudancas relativas
a (i) credenciamento e descredenciamento de instituicdes de ensino privadas; (ii) imposicdo de controles de mensalidades ou restricdes sobre os niveis de lucratividade; (iii) exigéncias de
qualificagdo de membros do corpo docente; (iv) exigéncias académicas para cursos e curriculos; e (v) exigéncias de infraestrutura das unidades, tais como bibliotecas, laboratorios e suporte
administrativo, entre outras.

Pelo fato de uma instituicdo de ensino superior operar em um setor altamente regulado, 6rgdos governamentais, o MEC e terceiros podem conduzir fiscalizagdes, propor procedimentos
administrativos e instaurar a¢des judiciais contra ela pelo ndo cumprimento das normas regulatorias. Se os resultados desses procedimentos ou acdes 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 condenagdes pecunidrias significativas ou estar sujeita a multas,
restricbes 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 ac¢des judiciais. Além disso, os procedimentos administrativos e a¢des judiciais instaurados contra a instituicdo de ensino superior podem prejudicar sua
reputacao, independentemente do resultado.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor/ Materialidade Menor
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As instituicdes 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 renegociacao anual e sdo historicamente
alterados substancialmente e poderdo continuar a sé-lo no futuro. Normalmente, a taxa de inflacdo é utilizada como referéncia para discussdo do reajuste salarial, inclusive para a remuneracao
minima prevista nos acordos coletivos. As despesas das instituicGes de ensino superior com pessoal, principalmente corpo docente, representam a maior parte de seu custo de servicos prestados.
As instituicdes de ensino superior poderdo ndo ser capazes de repassar um aumento de custos decorrente da renegociacdo 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 obrigacées relativas a respeito aos direitos humanos de todos os stakeholders, destacadamente direitos trabalhistas dos seus empregados e consumeristas e de protecéo 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 questdes 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 proprios 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 salde, seguranca e bem-estar e assegurando seu direito de associacao e participagdo 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 salde e segurancga do trabalho, e
impulsionar a inovacao.

Ainda, greves e outras paralisacdes ou interrupcdes trabalhistas em quaisquer das instalagdes da Devedora ou interrupgdes trabalhistas envolvendo seus colaboradores ou terceiros que fornecem
bens ou servicos 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 reputacao da Devedora.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor/ Materialidade Menor
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As operacées da Devedora podem estar sujeitas a ampla legislacdo ambiental, cujo descumprimento pode incorrer em riscos financeiros, operacionais, reputacionais e requlatorios referentes a
questoes ambientais para a Devedora

As operacdes 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 negdcios da Devedora no que tange a instalagdo e operacdo de suas atividades, gerenciamento de residuos solidos, dentre outros aspectos possivelmente relacionados as
suas atividades.

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 instalacéo e
operacdo das atividades e dos empreendimentos considerados pelo 6rgao ambiental competente como potencialmente poluidores ao meio ambiente. Dificuldades técnicas, descumprimento da
legislacdo ambiental relacionada e das condicionantes técnicas estabelecidas nas licencas e autorizagdes ambientais podem ter efeitos prejudiciais aos negdcios da Devedora, uma vez que podem
sujeitd-la a imposicdo de diversas sancdes administrativas (tais quais multas simples ou sucessivas, interrupcdo ou suspensao das atividades, embargo ou fechamento de empreendimentos,
revogacao de licencas e autorizagdes, conforme aplicavel), ao pagamento de custos para recuperacao de areas degradadas e regularizagdo ambiental (decorrentes de compensacdo ambiental e
embargo, por exemplo), bem como a responsabilizacdo nas esferas civil, administrativa e penal, conforme o caso. Ndo hd 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
mudardo ou tornar-se-do mais rigorosos no futuro. Nesse sentido, o descumprimento da legislacdo aplicavel e das condicionantes técnicas estabelecidas nas licencas e autorizagdes pode
prejudicar a reputacao, 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 legislagdo 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 negocios ou operacdes da Devedora

H& uma preocupacdo 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 padroes de tempo e a maior frequéncia e gravidade dos climas extremos e desastres naturais. As expectativas publicas para reducdo 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 instalacdes e equipamentos devido ao
aumento das pressdes regulatorias e/ou sociais. Como resultado, os efeitos das mudangas climaticas poderiam causar impactos materiais adversos de longo prazo nos negdcios e resultados
operacionais da Devedora.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor/ Materialidade Menor
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A inflacdo e os esforcos do Governo Federal para combater a inflacéo, como a manutencéo de politica monetdria restritiva quanto ds taxas de juros, podem afetar adversamente a estrutura de capital
e endividamento

No passado, o Brasil registrou indices de inflagdo extremamente altos. A inflagdo e algumas medidas tomadas pelo Governo Federal com o intuito de controla-la, combinada com a especulagdo
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 mobilidrios brasileiro.

De acordo com o indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo - IPCA, publicado pelo IBGE, as taxas de inflagdo 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 altas no futuro, e pressdes inflacionarias podem levar o governo brasileiro a
intervir na economia e introduzir politicas que impactem negativamente os negdcios e o preco de negociacdo das a¢des da Devedora, na hipotese de sua listagem na B3. O Governo Federal tem
adotado medidas de controle da inflagdo que, frequentemente, tém incluido a manutencéo 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 econémico.

O endividamento da Devedora esta indexado a taxas de juros varidveis que podem ser afetadas pela inflacdo, portanto, o aumento e/ou manutencdo da taxa de juros em patamares elevados pode
aumentar as despesas financeiras, bem como dificultar negociacdes 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 tensées geopoliticas, podem levar a restricées de sanitdrias, bem como gerar uma maior volatilidade no mercado de capitais global, podendo
impactar diretamente as condicées 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 Respiratdria no
Oriente Médio (MERS) e a Sindrome Respiratoria Aguda Grave (SARS), e desencadear a adogdo uma série de medidas voltadas a conten¢do do surto por parte de autoridades publicas e agentes
privados em diversos paises do mundo, que podem incluir, restricdes a circulagdo de bens e pessoas (incluindo quarentena e lockdown, cancelamento ou adiamento de eventos publicos,
suspensao de operagdes 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 operacao e funcionamento dos segmentos de negdcios ligados a educagéo presencial.
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Ainda, cabe destacar que qualquer surto de doenga pode vir a ter um impacto adverso relevante nos mercados, principalmente no mercado acionario. Por conseguinte, a adogdo 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 a¢cdes 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
emissao da Devedora, o que pode afetar adversamente a cotacdo dos tais ativos, além de dificultar o acesso da Devedora ao mercado de capitais e financiamento de suas operagdes e em termos
aceitaveis.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor/ Materialidade Maior

O Governo Federal exerceu e continua a exercer influéncia significativa sobre a economia brasileira. Esta influéncia, bem como as condicées politicas e econoémicas brasileiras, podem afetar
adversamente as atividades e o valor de mercado dos valores mobilidrios de emisséo da Devedora

A economia brasileira ficou marcada em décadas anteriores por intervenc¢des frequentes do Governo Federal nas politicas monetaria, de crédito, fiscal, dentre outras. As acdes ja incluiram inclusive,
controle sobre precos e salarios, desvalorizagdo da moeda, controle de remessa de capitais, limites para as importagdes e congelamento de contas correntes. A Devedora ndo podera prever quais
medidas ou politicas o Governo Federal poderd adotar no futuro. Os negdcios, condicdo financeira e resultados da Devedora, bem como o valor de mercado de suas acbes, podem ser
adversamente afetados por tais intervencdes, bem como por outros fatores econdmicos, tais como: (i) aumentos na taxa de inflacao; (ii) politicas cambiais; (iii) crescimento econémico 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) alteragdes 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 implementagdo de mudancas por parte do Governo Federal nas politicas ou normas que venham a afetar esses ou outros fatores podera contribuir para a incerteza
econdOmica no Brasil e para aumentar a volatilidade do mercado de valores mobiliarios brasileiro. Desta maneira, os acontecimentos futuros na economia brasileira poderédo afetar adversamente as
atividades da Devedora e os seus resultados.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Média/ Materialidade Maior
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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 Unido Europeia, podem afetar
adversamente a economia brasileira, os nhegdcios da Devedora e o preco de mercado dos valores mobilidrios brasileiros, inclusive das acées de emissdo da Devedora

O valor de mercado dos valores mobiliarios das companhias brasileiras pode ser influenciado, em diferentes medidas, pelas condi¢cdes 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 reagdo 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 mobiliarios 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 mobiliarios dos emissores brasileiros, inclusive os valores mobilidrios de emissdo da Devedora. Os precos das acdes na B3, por exemplo, sdo
historicamente afetados por determinadas flutuacdes nas taxas de juros vigentes nos Estados Unidos, bem como pelas variacdes dos principais indices de a¢des norte-americanos. Isso poderia
prejudicar o preco das acdes da Devedora, além de dificultar ou impedir totalmente seu acesso ao mercado de capitais e ao financiamento de operacdes da Devedora no futuro em termos
aceitaveis, ou sob quaisquer condicoes.

Tais acontecimentos, bem como potenciais crises e outras formas de instabilidade politica deles decorrentes ou quaisquer outros acontecimentos nao previstos, podem afetar adversamente a
Devedora e o valor de mercado de suas a¢des. Além disso, as a¢cdes do governo dos Estados Unidos da América tém poder consideravel para determinar politicas e agdes 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 questao implementara politicas destinadas a promover a
estabilidade macroeconémica, 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.

Além disso, fatores relacionados a geopolitica internacional podem afetar adversamente a economia brasileira e, por consequéncia, o 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 valorizacdo do dolar, esses aumentos causariam ainda mais pressdo 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
exportacao e elevam-se os precos internos, o que gera ainda mais pressao inflacionaria. Por fim, importante mencionar que parcela significativa do agronegdcio 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 mudanga na politica de exportacdo
desses produtos podera 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 nagdes 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 econémica ao redor do mundo, impactando o mercado e diretamente, o mercado de agdes.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Média/ Materialidade Maior
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Qualguer gueda adicional no rating de crédito do Brasil pode afetar adversamente o preco de negociacéo das acoes ordindrias de emissédo da Devedora

Os ratings de crédito afetam a percepcao de risco dos investidores e, em consequéncia, o preco de negociacdo 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 macroecondmicas, condicdes fiscais e
orcamentarias, métricas de endividamento e a perspectiva de alteragdes 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 classificacdo 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 situagdo 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 dlvidas em relagdo aos esforcos de reforma das aposentadorias e elei¢des 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 andlise, citando tendéncias macroeconémicas negativas e uma deterioracdo das condi¢des 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 deterioragéo
adicional no servico 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 manutengdo
das reformas no arcabouco fiscal e politica monetéria do pais, reafirmando o posicionamento em abril de 2022.

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 recessdo
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 estavel 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 percepc¢ao de risco dos investidores e, como resultado, aumentar o custo futuro da emissédo de
divida e afetar adversamente o preco de negociagdo das acdes ordinarias da Devedora.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Média/ Materialidade Maior
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h) riscos relacionados a Fatores Macroeconémicos

A Devedora pode ser afetada por alteracées na Politica Econémica 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 importagdo, 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 podera adotar no futuro. Os negdcios da Devedora, sua situacdo financeira, o resultado das
operagdes e suas perspectivas futuras poderdo ser afetados de maneira significativa por modificacdes relevantes nas politicas ou normas que envolvam ou influam em fatores, tais como:

. politica monetaria;

. politica fiscal;

. politica cambial;

. estabilidade social e politica;

. expansao ou contracdo da economia global ou brasileira, conforme medida por taxas de crescimento do Produto Interno Bruto;
. controles cambiais e restricbes a remessas para o exterior;

. flutuacSes cambiais relevantes;

. alteragdes no regime fiscal e tributario;

. liquidez dos mercados financeiros e de capitais domésticos;

. taxas de juros;

. inflacao;

. modificagdo nos critérios de defini¢do de pregos e tarifas praticados; 49
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. racionamento de energia;

. abastecimento geral de combustivel;

. greves;

. intervenc¢ado, modificagdo ou rescisdo de acordos governamentais e/ou autorizagdes governamentais; e

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

A adocao, por parte do Governo, de politicas ou normas que venham a afetar esses ou outros fatores no futuro poderd contribuir para a incerteza econdmica 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 mudancas por parte do Governo Federal, nas politicas ou normas que venham a afetar esses ou outros fatores no futuro pode contribuir para a incerteza
econOmica 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 monetéria 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¢Go” na economia, com diminuicdo generalizada do investimento privado. Tal elevacdo
acentuada das taxas de juros afeta diretamente o mercado de securitizacdo, pois, em geral, os investidores tém a opg¢do 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.
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A Devedora pode ser afetada por alteracées na Politica Econémica do Governo Federal

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

A Devedora ndo 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 mudangas na politica publica federal, estadual e/ou municipal, e por fatores como: variagdo nas taxas de cambio;
controle de cambio; indices de inflagdo; 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, econémico pandemias, periodos de quarentena, lockdown, que ocorram ou possam afetar o pais.

Adicionalmente, o Governo Federal tem poder considerdvel para determinar as politicas governamentais e atos relativos a economia brasileira e, consequentemente, afetar as operagdes e
desempenho financeiro de empresas brasileiras. A incerteza quanto a implementa¢do de mudancas por parte do Governo Federal nas politicas ou normas que venham a afetar esses ou outros
fatores no futuro pode contribuir para a incerteza econdmica no Brasil e para aumentar a volatilidade do mercado de valores mobilidrios brasileiro. Sendo assim, tais incertezas e outros
acontecimentos futuros na economia brasileira poderao prejudicar o desempenho da Devedora e respectivos resultados operacionais.

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; (if) mudancas em indices de inflacdo que causem problemas aos CRI indexados por tais indices; (iii) restricdes de capital que reduzam a liquidez e a disponibilidade
de recursos no mercado; e (iv) variagdo das taxas de cambio que afetem de maneira significativa a capacidade de pagamentos das empresas.

Tradicionalmente, a influéncia do cenério 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 0 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 poderao afetar a capacidade de ambas de cumprir com suas obriga¢des, 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 redugdo do montante dos Créditos Imobiliarios, diminuindo a
capacidade de pagamento da Devedora.
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Uma eventual redugdo 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
captagoes de recursos, tanto no mercado doméstico quanto no mercado internacional, a taxas de juros mais elevadas. Igualmente, eventual elevagao significativa nos indices de inflagdo 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 captacdes 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 inflacdo e varios momentos de instabilidade no processo de controle inflacionario. A inflacdo e as medidas do Governo
Federal para combaté-la, combinadas com a especulacao de futuras politicas de controle inflacionario, 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 manutengdo de politica monetaria restritiva com altas taxas de juros, restringindo,
assim, a disponibilidade de crédito e reduzindo o crescimento econdmico. Futuras medidas tomadas pelo Governo Federal, incluindo ajustes na taxa de juros, intervencao no mercado de cambio e
acOes 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 reducao 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 desvalorizagdes. No passado, o Governo Federal implementou diversos planos econémicos e fez uso de diferentes politicas cambiais,
incluindo desvalorizagdes repentinas, pequenas desvalorizagdes periddicas (durante as quais a frequéncia dos ajustes variou de diaria a mensal), sistemas de cambio flutuante, controles cambiais e
dois mercados de cambio. As desvalorizagdes cambiais em periodos mais recentes resultaram em flutua¢des significativas nas taxas de cambio do real frente ao ddlar dos Estados Unidos da
América. Ndo é possivel assegurar que a taxa de cdmbio entre o real e o délar dos Estados Unidos da América ird permanecer nos niveis atuais. As depreciacdes do real frente ao délar dos Estados
Unidos da América também podem criar pressdes inflacionarias adicionais no Brasil que podem afetar negativamente a liquidez da Devedora €, ainda, a qualidade da presente Emissao.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Maior.
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Acontecimentos politicos, econdmicos 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¢cdes 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 pregos 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 rea¢des 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, apds o anuncio do Presidente dos Estados Unidos com relagdo a aplicagdo 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 econémicas 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 emissédo da Devedora. Tal fator pode
dificultar o acesso ao mercado de capitais e ao financiamento das operacdes 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 emissdo da Devedora.

No passado, o desenvolvimento de condi¢cdes econdmicas adversas em outros paises de economia emergente resultou, em geral, na saida de investimentos e, consequentemente, na reducao de
recursos externos investidos no Brasil e direta ou indiretamente, impactaram o mercado de capitais e a econdmica brasileira, como as flutuacdes no prego dos titulos emitidos por empresas
listadas, reducdes na oferta de crédito, deterioragdo da economia global, flutuacdo das taxas de cambio e inflagdo, 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) oscilagdes no preco de mercado de emissores brasileiros; (ii) indisponibilidade de crédito; (iii) redu¢do do consumo; (iv) desaceleracdo da economia; (v) instabilidade cambial; e (vi)
pressao inflacionaria. Além disso, as instituicdes financeiras podem ndo estar dispostas a renovar, estender ou conceder novas linhas de crédito em condi¢cSes economicamente favoraveis, ou nao
serem capazes ou ndo estarem dispostas a honrar seus compromissos. Qualquer desses acontecimentos pode prejudicar a negociagdo das agdes ordinarias de emissdo da Devedora, além de
dificultar seu acesso ao mercado de capitais e o financiamento de suas operacdes no futuro, seja em termos aceitaveis 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 ac¢des.

Além disso, o Presidente dos Estados Unidos Joe Biden tem um poder consideravel na determinacdo de politicas e acdes governamentais que podem ter um efeito adverso relevante sobre a
economia global e a estabilidade politica mundial. Nao podemos assegurar que o governo do Presidente Biden ird& manter politicas projetadas para promover a estabilidade macroeconémica,
disciplina fiscal e investimento doméstico e estrangeiro, o que podera ter um efeito adverso relevante nos mercados financeiros e de valores mobilidrios no Brasil, em empresas brasileiras,
incluindo a Devedora, e sobre valores mobiliarios emitidos por emissores brasileiros, incluindo as a¢cdes de emissdo da Devedora.
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Além disso, fatores relacionados a geopolitica internacional podem afetar adversamente a economia brasileira e, por consequéncia, o mercado de capitais. O conflito envolvendo a Federacdo Russa
e a Ucrania, por exemplo, traz como risco uma nova alta nos pregos dos combustiveis e do gas; ocorrendo simultaneamente a possivel valorizacdo do dolar, 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 producéo 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 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, o0 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
questao, 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 agdes de sua emissao.

Por fim, essas tensdes podem gerar uma instabilidade politica e econdmica ao redor do mundo, impactando o mercado de atuacao da Devedora e o mercado de agdes.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Maior.

i) Outros riscos.

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

Ao longo do prazo de duragdo das Debéntures e dos CRI, a Emissora e a Devedora estardo sujeitas a cenarios de insolvéncia, faléncia, recuperagao judicial ou extrajudicial. Dessa forma, eventuais
contingéncias da Emissora e da Devedora, em especial as fiscais, previdenciarias e trabalhistas, poderdo afetar os Créditos Imobiliarios, principalmente em razao 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 obrigacdes assumidas junto aos Titulares dos CRI.
Ainda, as regras estabelecidas em leis aplicaveis a situa¢des 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 doencas, como o Coronavirus (COVID-19), o Zika, o Ebola, a gripe aviaria, a febre aftosa, a
gripe suina, a Sindrome Respiratoria 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 pressdao negativa sobre a economia brasileira. Adicionalmente, tais acontecimentos e a adocdo de politicas de quarentena da populagdo ou medidas
restritivas de circulacdo (lockdown) poderdo afetar diretamente o mercado imobilidrio, 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.
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Escala qualitativa de risco: Materialidade Média.

Demais Riscos

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

Escala qualitativa de risco: Materialidade Menor.
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