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Aviso Legal

Este material publicitario (“Material Publicitario”) foi preparado pelo BR Partners Banco de Investimento S.A. (“Coordenador Lider”), com base em informagdes prestadas pela BARI SECURITIZADORA S.A. (“Emissora”) e informagdes publicas da
HBR Realty Empreendimentos Imobilidrios S.A. (“Devedora”) e de empresas do mesmo grupo econdémico, com finalidade exclusiva de informar e para servir de suporte para as apresentagdes relacionadas a Oferta Publica de Distribuicdo dos
CRI da 492 Emisséo da Emissora, que serdo lastreados em créditos imobilidrios devidos pela Devedora, nos termos da Resolugdo da Comissdo de Valores Mobilidrios (“CVYM”) n.° 160, de 13 de julho de 2022 (“Resolugdo CVM 160", “CRI" e
“Oferta”, respectivamente).

Este Material Publicitario apresenta informagdes resumidas e nao deve se confundir com o Prospecto Preliminar da Oferta, de modo que os potenciais investidores devem ler o Prospecto Preliminar da Oferta, assim como sua versao definitiva,
quando disponivel (“Prospecto Preliminar” ou “Prospecto”), em especial a se¢do de “Fatores de Risco”, antes de decidir investir nos CRI. O Prospecto Preliminar da Oferta poderd ser obtido junto a Emissora, ao Coordenador, a CVM e a B3 -
Brasil, Bolsa, Balcdo (“B3”), nos seguintes enderegos, respectivamente: hitps://barisec.com.br/ (neste website, clicar no campo “Emissdes”, buscar o nimero “49" no campo “Cdédigo IF B3 ou Série”, selecionar “Ver Detalhes", e ao lado direito no
campo “Documentos” selecionar o documento desejado); https://www.brpartners.com.br/pt-BR/transactions/public-offering.htm! (neste website, clicar no campo “Ofertas Publicas Resolugdo CVM 160" e, dentro da opgédo “2025”, selecionar
“CRI” e buscar por “492 Emissdo da Bari Securitizadora S.A. (CRI HBR Hotel W S&o Paulo)”; https://sistemas.cvm.gov.br/ofertaspre.asp (neste website, clicar em “Oferta Publicas”, depois clicar em “Ofertas de Distribui¢do”, depois clicar em
“Consulta de Informagodes”, em “Valor Mobilidrio”, selecionar “Certificados de Recebiveis Imobilidrios”, e inserir em “Ofertante” a informagdo “Bari Securitizadora S.A.”, clicar em filtrar, selecionar a oferta, no campo agdes, serd aberta a pagina
com as informagdes da Oferta, os documentos estdo ao final da pagina); e http://www.b3.com.br (neste website, acessar “Produtos e Servigos” e, no item “Negociagédo”, selecionar “Renda Fixa”; em seguida, selecionar “Titulos Privados” clicar
em “Saiba Mais”, e na proxima pdgina, na parte superior, selecionar “CRI" €, na sequéncia, a direita da pagina, no menu “Sobre o CRI", selecionar selecionar “Informagdes Periddicas e Eventuais” e buscar pelo “Bari Sec CRI Emissdo: 49" e, em
seguida, localizar o documento desejado).

A decisdo de investimento nos CRI é de sua exclusiva responsabilidade e demanda complexa e minuciosa avaliagdo de sua estrutura, bem como dos riscos inerentes a este tipo de investimento. Recomenda-se que os potenciais investidores

avaliem, juntamente com sua consultoria financeira e juridica, até a extens&o que julgarem necessario, os riscos de inadimplemento, liquidez e outros associados a esse tipo de ativo. Ainda, E RECOMENDADA A LEITURA CUIDADOSA DO
PROSPECTO PRELIMINAR, DO FORMULARIO DE REFERENCIA DA EMISSORA E DO TERMO DE SECURITIZAGCAO PELO INVESTIDOR PARA FORMAR SEU JULGAMENTO QUANTO AO INVESTIMENTO NOS CRI.

0 Coordenador e seus representantes ndo se responsabilizam por quaisquer perdas, danos ou prejuizos que possam advir como resultado de decisdo de investimento, pelos investidores, tomada com base nas informagdes contidas neste
Material Publicitario. A Emissora e os Coordenadores ndo atualizardo quaisquer das informagdes contidas neste Material Publicitario, as quais estao sujeitas a alteragdes sem aviso prévio aos destinatarios deste Material Publicitario.

As informagdes contidas nesta apresentagdo ndo tém a intengdo de serem completas, bem como as informagdes publicas contidas utilizadas, incluindo mas nédo se limitando, as provenientes do Formuldrio de Referéncia da Emissora,
demonstragdes financeiras auditadas e apresentagdes disponibilizados pelas Devedoras e empresas do mesmo grupo econémico nao foram objeto de auditoria ou revisdo pelo Coordenador.

NOS TERMOS DO ARTIGO 9° DA RESOLUGAO CVM 160, O INVESTIDOR DEVE ESTAR CIENTE DE QUE: (I) A CVM NAO REALIZOU ANALISE DOS DOCUMENTOS DA OFERTA E NEM DE SEUS TERMOS E CONDIGOES; E (1I) EXISTEM RESTRIGOES
QUE SE APLICAM A REVENDA DOS CRI. NESSE SENTIDO, COM RELAGAO AO ITEM (Il), DESTACA-SE QUE PELO FATO DE A OFERTA SEGUIR O RITO DE REGISTRO AUTOMATICO PREVISTO NA RESOLUCAO CVM 160, DESTINADA APENAS A
INVESTIDORES QUALIFICADOS, 0S CRI (I) PODERAO SER LIVREMENTE NEGOCIADOS ENTRE INVESTIDORES QUALIFICADOS; E (II) SOMENTE PODERAO SER NEGOCIADOS ENTRE O PUBLICO EM GERAL DEPOIS DE DECORRIDOS 6 (SEIS)
MESES CONTADOS DA DATA DE ENCERRAMENTO DA OFERTA, NOS TERMOS DO ARTIGO 86, INCISO I1l, DA RESOLUGCAO CVM 160.

O INVESTIMENTO EM CRI SE TRATA DE UM INVESTIMENTO DE RISCO, NAO SENDO ADEQUADO AOS INVESTIDORES QUALIFICADOS QUE: (I) NECESSITEM DE LIQUIDEZ CONSIDERAVEL COM RELAGAO AOS TITULOS ADQUIRIDOS, UMA VEZ
QUE A NEGOCIAGAO DE CERTIFICADOS DE RECEBIVEIS IMOBILIARIOS NO MERCADO SECUNDARIO BRASILEIRO E RESTRITA E SE ENCONTRA SUJEITA AS RESTRIGOES DE NEGOCIAGAO PREVISTAS NA RESOLUCAO 160; E/OU (lll) NAO
ESTEJAM DISPOSTOS A CORRER RISCO DE CREDITO CORPORATIVO DA DEVEDORA E DO SEU SETOR DE ATUAGAO.

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


https://barisec.com.br/
https://www.brpartners.com.br/pt-BR/transactions/public-offering.html
https://sistemas.cvm.gov.br/ofertaspre.asp
http://www.b3.com.br/
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Termos e Condicoes Indicativos

Termos e Condi¢des do CRI )

m Certificado de Recebiveis Imobiliario

Regime de Colocacdo Oferta publica com registro automatico, nos termos da Resolucdo CVM 160/22, em regime de melhores esforcos de colocacéo.
Lastro Nota Comercial com destinacdo imobiliaria.

Devedora HBR Realty Empreendimentos Imobiliarios S.A. (“HBR Realty”)

Coordenador Lider BR Partners Banco de Investimento S.A. (“"BR Partners”)

Coordenador Contratado Bradesco BBI (“Bradesco”)

Participante Especial Monte Bravo Corretora (“Monte Bravo”)

Publico-Alvo Investidor Qualificado

R$ 200.000.000,00, em 2 Séries.
Volume Total da Emissao e 12 Série: R$ 140.000.000,00
» 22 Série: R$ 60.000.000,00

e 12 Série: CDI + 1,75% a.a.

Taxa de Emissdo . 22 Série: CDI + 2,25% a.a.

* 12 Série: 10 anos (120 meses)

Prazo Total e 22 Série: 12 anos (144 meses)

« Alienagao Fiduciaria de Imével do W Sédo Paulo Hotel;

» Cessao Fiduciaria do Sobejo em caso de execucdo do Hotel W enquanto estiver vigente o Plano Empresario;
Garantias da Operagédo + Alienagao Fiduciaria de Quotas da SPE HBR 15, detentora do W S&do Paulo Hotel;

» Cessdo Fiduciaria do NOI do W S&o Paulo Hotel, referente ao percentual detido pela HBR ("CF W"); e

* Fundo de Reserva equivalente a 1 (uma) PMT.

Pagamento de Juros Mensal, sem caréncia.
Pagamento de Amortizacao Mensal, a partir do 72° més.
Cash Sweep Cash Sweep do Sobejo da CF W. Apos utilizacdo dos recursos para pagamento da PMT, sera utilizado para amortizacdo extraordinaria dos CRIs até sua quitacdo integral.

) e 12 Série: 4,8 anos
Duration .
e 22 Série: 5,0 anos



Termos e Condicoes Indicativos

Fluxograma e Descricao da Estrutura da Oferta

Fluxograma

Subscricdo das Notas (
B R Comerciais _ Emissdo dos CRI Q_/ BR !
I I n Securitizadora a ' ‘
REALTY < < '.‘
)

0))

Investidores

A

Pagamento das parcelas das n
Notas C iai
otas Comerciais R CONTA
CENTRALIZADORA
©)) O))

Passo a Passo

A HBR Realty realiza uma emissdo de Notas Comerciais com destinacdo em despesas imobiliarios (“Créditos Imobilidrios”) e a Securitizadora subscreve-as;

A Securitizadora, em ato continuo, utiliza as Notas Comerciais como lastro para emissdo de Certificados de Recebiveis Imobilidrios ("CRI").

O BR Partners distribui o CRI no mercado de capitais doméstico, de acordo com a Resolugdo CVM 160/22. Os recursos captados junto aos Investidores sdo utilizados pela Securitizadora para pagamento da
integralizagdo das Notas Comerciais.

Mensalmente, a HBR Realty deposita os valores devidos das Notas Comerciais diretamente na conta centralizadora do CRI, movimentada exclusivamente pela Securitizadora.

A Securitizadora utiliza os recursos da conta centralizadora para pagamentos dos juros e amortizacdo do CRI aos Investidores.



Termos e Condicoes Indicativos
Descricao das Garantias da Operacao

Alienacao Fiduciaria do

W S3o Paulo Hotel » Alienacao Fiduciaria de Imével do W Sao Paulo Hotel.

Cessao Fiduciaria do
Sobejo do W Sao Paulo + Cessao Fiduciaria do Sobejo em caso de execucdo do Hotel W enquanto estiver vigente o Plano Empresario.
Hotel

Alienacao Fiduciaria de

* Alienacdo Fiduciaria das Quotas da SPE HBR 15, detentora do W Sdo Paulo Hotel, de titularidade da HBR.

Quotas da HBR 15

. med . ezs + Cessao Fiduciaria do NOI do W S&o Paulo Hotel, referente ao percentual detido pela HBR ("CF W").
Cessao Fiduciariado W

S3o Paulo Hotel » Cash Sweep do Sobejo da CF W. Apds utilizacdo dos recursos para pagamento da PMT, sera utilizado para amortizacdo extraordinaria dos CRIs

até sua quitacao integral.

Fundo de Reserva + Fundo de Reserva equivalente a 1 (uma) PMT.
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Garantias da Operacao — W Sao Paulo Hotel
Visdo Geral do W S&o Paulo Hotel

Localizacao

BR
Rua Funchal, 65 — Vila Olimpia, Sdo Paulo - SP

Ano de Inauguracao = 2024

Operadora

Marriot International

Stake HBR 60,16%

# de Quartos

.
.
3
-
-
13
"
I3
[

179 quartos, com ABL total de 9.851 m?
Metragem

Quartos de 21 m? a 150 m?

Valor de Avaliacdao

opei2

R$ 487.131.000,00

W eq\\E\V,

Gastronomia, Salas de

Eventos e Wellness .
Center

a0 Paulo
2 restaurantes e 3 bares

rporate Towerst

5 salas de eventos com 494 m? cada

- . o icroSofy8razil
i hd -
@ MillenniumiOffice Park
\ & h&‘l‘
Fitness center, sauna, spa e piscina

(M

. |
W Séo Pau :
o .Q{k;
Fonte: HBR Realty e Relatdrio de Estudo e Avaliacéo preparado pela Jones Lang Lasalle Inc. (JLL), em dezembro/2024.
Valor de avaliagdo atribuido pela Jones Lang Lasalle Inc. (JLL) utilizando uma taxa de capitalizacdo terminal de 9,75% e uma taxa de desconto de 14,75%.

A e



Garantias da Operacao — W Sao Paulo Hotel

Analise de LTV - W Sao Paulo Hotel

(M

Valor do m?

(R$/m?)

R$ 34.000
R$ 36.000
R$ 38.000

R$ 40.000

R$ 44.000
R$ 46.000
R$ 48.000

R$ 50.000

Valor do W

(R$ mm)
R$ 334,93
R$ 354,64
R$ 374,34

R$ 394,04

R$ 733,44
R$ 453,15
R$ 472,85

R$ 492,55

179 unidades

% HBR
(R$ mm)

R$ 201,50
R$ 213,35
R$ 225,20

R$ 237,05

R$ 260,76
R$ 272,61
R$ 284,47

R$ 296,32

9.851 m?

LTV Inicial

Valor de avaliagao atribuido pelo Laudo de Avaliagdo da Anexxa Engenharia de margo/25.

R$ 45.000
R$ 40.000
R$ 35.000
R$ 30.000
R$ 25.000
R$ 20.000
R$ 15.000
R$ 10.000

R$ 5.000

R$ 0

Considerando um cenario de stress, caso seja necessaria a venda das unidades, o valor
minimo de venda desses iméveis para quitar o CRI é de R$ 33.748/m? em um cenario
conservador em que desconsidera qualquer Cash Sweep.

R$ 42.262/m?
(i
R$ 33.748/m?
LTV :79,9%
0O 10 20 30 40 50 60 70 80 90 100 110 120 130 140

mm Preco Minimo de Venda (R$/m2)

e\/alor do m2 (R$/m?2)

— TV

100,0%
90,0%
80,0%
70,0%
60,0%
50,0%
40,0%
30,0%
20,0%
10,0%

0,0%



Garantias da Operacao — W Sao Paulo Hotel

Mercado Hoteleiro de Sao Paulo

* A performance histérica mostra que, tanto para hotéis na mesma regido do W Sao Paulo Hotel, como para Peers de comparacdo (setor de hotelaria de luxo), as taxas de ocupacao e valor da
Diaria Média vém crescendo de forma sustentavel, apesar da disrupcao nos anos de 2020 e 2021 devido a pandemia do Covid-19.

+ Esta progressdo ao longo dos quatro ultimos anos demonstra uma recuperagdo consistente do setor hoteleiro, com melhorias notaveis na receita por quarto e nas tarifas médias, mesmo com a
estabilizacdo da ocupacao nos ultimos dois anos analisados.

Performance Histérica da Regiao | Vila Olimpia e Itaim Performance Histérica dos Peers de Mercado | (Set Competitivo)
(R$; %) (R$; %)
TR 1 L T e R A T LS T 1
3500 | Anos impactados pela : 100% 3500 : Anos impactados pela : 100%
: Covid-19 | | Covid-19 | 3.164
| | 90% | | 3.036 90%
3000 | | 3000 | |
: : 80% : : 2.661 80%
| | |
2500 ' 2500
: i 70% : ) : 70%
I 61% o ' : | 9
2000 | I 00% 2000 | | 00%
p (o)
| ' 50% R I 50%
1500 | | 409 1500 | | I 1.732 409
| 0 . o
! | ' 5 | 1.365
| I o I | . o
1000 | | 30% 1000 | | 30%
| ! 660 740 ! !
| ' 20% I 961 | 20%
409 | | 466 451 | |
500 276 | 3°° I 307 390 500 | |
. ! 2 e 113 . 10% ! 2 | 10%
e ' '
0 | l 0% 0| : 0%
2019 RGOS 2021 1 2022 2023 11M24 S aomiaa 2022 2023 11M24
B Diaria Média RevPAR Taxa de Ocupacao EE Diaria Média RevPAR Taxa de Ocupacédo

Fonte: HBR Realty e Relatdrio de Estudo e Avaliagéo preparado pela Jones Lang Lasalle Inc. (JLL), em dezembro/2024.



Garantias da Operacao — W Sao Paulo Hotel

Set Competitivo do Setor Hoteleiro de Luxo em Sao Paulo

PARAISO DO

MORUMBI y
. , g

Ano de Abertura
Categoria

Operadora

Regido

Nimero de Apartamentos

Gastronomia

Eventos

Wellness Center

. B
FAZENDA
MORUMBI ¢

2001
Luxo
Emiliano
Jardins

57
1 restaurante e 2 bares

3 salas de evento para até
170 pessoas

Fitness center, spa, heliponto

e business center

JARDIM
5 PANORAMA

2003
Luxo
Fasano

Jardins

60

2 restaurantes e 1 bar

N&ao possui

Spa, piscina, fitness center,
concierge e business center

2003

Luxo
Independente
Jardim Paulista

95

1 restaurante, 1 lobby bar e 1

rooftop bar

Espaco de 2.000 m?

Piscina, fitness center e spa

2017
Luxo
Oetker
Morumbi

141
1 restaurante e 1 pool bar

9 salas com capacidade de
945 pessoas

Piscina e spa

3 restaurantes e 3 bares

Piscina, area para casamentos
e obras de artes exclusivas

2021
Luxo
Rosewood
Bela Vista
160

4 salas com 920 m?

Fonte: HBR Realty e Relatério de Estudo e Avaliagdo preparado pela Jones Lang Lasalle Inc. (JLL), em dezembro/2024.



Garantias da Operacao — W Sao Paulo Hotel

Projecdes Operacionais do W Sao Paulo Hotel

Historico Projecao CAGR

2027 2025 - 2029

Ocupacao (%)

W Sé&o Paulo (a) - - - - - 53% 66% 70% 72% 72% 8%
Set Competitivo (b) 25% 47% 51% 51% 56% 62% 63% 63% 64% 65% 1%
indice (MPI) ™ = (a)/(b) 0,85 1,05 1,11 1,13 1,11

Diaria Média (R$)

W Séo Paulo (a) - - - - - 2.236 2.657 2.737 2.819 3.097 8%
Set Competitivo (b) 1.679 2.045 2.661 3.036 3.340 3.440 3.543 3.649 3.759 3.872 3%
indice (ARI) @ = (a)/(b) 0,65 0,75 0,75 0,75 0,80

RevPAR (R$)

W Sé&o Paulo (a) - - - - - 1.182 1.753 1.910 2.024 2.245 17%
Set Competitivo (b) 415 961 1.365 1.548 1.874 2.140 2.226 2.316 2.409 2.506 4%
indice (RG) ® = (a)/(b) 0,55 0,79 0,82 0,84 0,90

Fonte: HBR Realty e Relatdrio de Estudo e Avaliagéo preparado pela Jones Lang Lasalle Inc. (JLL), em dezembro/2024.
(1) Occupancy Index.

(2)  Average Rate Index.

(3)  ReVPAR Index.



Garantias da Operacao — W Sao Paulo Hotel

Projecdes Financeiras do W Sao Paulo Hotel

Cenario Base Projecdo CAGR
2025 2026 ‘ 2027 2028 2029 2025 - 2029
Ocupacao 53% 66% 70% 72% 72% 8,0%
Diaria Média R$ 2.235,95 R$ 2.657,34 R$ 2.737,06 R$ 2.819,18 R$ 3.097,34 8,5%
% Variagdo YoY - 18,8% 3,0% 3,0% 9,9% -
RevPAR R$ 1.182,19 R$ 1.752,93 R$ 1.910,41 R$ 2.023,53 R$ 2.245,42 17,4%
% Variacao YoY = 48,3% 9,0% 59% 11,0% -
Receita Total R$ 116.557.541 R$ 166.688.984 R$ 182.898.884 R$ 194.671.468 R$ 210.852.465 16,0%
Lucro Operacional Bruto R$ 31.969.471 R$ 68.791.851 R$ 78.766.707 R$ 85.837.708 R$ 98.902.946 32,6%
NOI R$ 25.353.208 R$ 56.045.603 R$ 63.884.869 R$ 69.482.976 R$ 80.245.861 33,4%
NOI Parte HBR - (60,16%) R$ 15.252.490 R$ 33.717.035 R$ 38.433.137 R$ 41.800.958 R$ 48.275.910 33,4%
% Variacao YoY - 121,1% 14,0% 8,8% 15,5% -
Cenario Conservador Projecdo CAGR
2025 2026 2027 2028 2029 2025 - 2029
Ocupacao — Haircut de 10% 80%
Diaria Média R$ 2.235,95 R$ 2.657,34 R$ 2.737,06 R$ 2.819,18 R$ 3.097,34 8,5%
% Variacao YoY - 18,8% 3,0% 3,0% 9,9% -
17,4%
% Variagao YoY - 48,3% 9,0% 59% 11,0% -
Receita Total R$ 104.901.787 R$ 150.020.086 R$ 164.608.996 R$ 175.204.321 R$ 189.767.219 16,0%
Lucro Operacional Bruto R$ 28.772.524 R$ 61.912.666 R$ 70.890.036 R$§ 77.253.937 R$ 89.012.651 32,6%
NOI R$ 22.817.887 R$ 50.441.043 R$ 57.496.382 R$ 62.534.678 R$ 72.221.275 33,4%
33,4%

NOI Parte HBR - (60,16%)

% Variacdo YoY

121,1%

14,0%

8,8%

15,5%

Fonte: HBR Realty e Relatdrio de Estudo e Avaliagéo preparado pela Jones Lang Lasalle Inc. (JLL), em dezembro/2024.

(1) Revenue per Available Room.
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HBR Realty Empreendimentos Imobiliarios S.A.

Visao Geral da HBR Realty

HBR

: L REALTY

: * Fundada em dezembro de 2011 pela familia Borenstein, a HBR Realty ascendeu no setor imobiliario com
: uma estratégia voltada para o desenvolvimento de ativos de renda urbana.

I < A HBR hoje é considerada uma das principais plataformas de propriedades urbanas do Brasil, com forte
: presenca no estado de Sao Paulo, com destaque para a capital paulista, além de deter ativos em demais
: estados como Parand, Pernambuco e Rio de Janeiro.

I« A Companhia atua por meio de uma estratégia flexivel de portfélio de ativos, visando a alocacdo de
: recursos em oportunidades com elevado potencial de retorno. Os negdcios estdo organizados em quatro
: principais plataformas: ComVem, HBR 3A, HBR Malls e HBR Opportunities.

- ... 1
R Organograma

- Societario

Hélio Borenstein
S.A.

Henry

. Tesouraria
Borenstein

Free Float

HBRE

B3 LISTED NM

Fonte: Rl da Devedora e Release de Resultados 4T24.

@]

ABL % HBR.

Receita Liquida 2024

R$ 163,0 ..

Empreendimentos em
Operacao pelo Brasil

Presenca Geografica

18

Cidades Brasileiras

Area Bruta Locavel

161.

Em Operacao

117.

Em desenvolvimento



HBR Realty Empreendimentos Imobiliarios S.A.

Portfélio da HBR Realty

Presenca Geografica . ABL® por Status (mil m?

300
-

24
200 m

Lo E
150
Presente em: ais
. 100
» Cidades no estado de SP
, 50
* Cidades no estado do RJ
. 0
* Cidade nos estados de PR e PE ABL em 2025 2026 2027 2028 2029 2030+  ABL Total
Operacao
Capex a Realizar® (rg mm) * o ABL(M por Plataforma mim?
2783
B ComVem 36507 B ABL em Operacéo
B HBR 3A ABL em Desenvolvimento
HBR Malls = Total 1614
HBR Opportunities
116,9
164 164 95,7 s
109 : 70,8
88 60,3 65,6 i
I I 73 57 62 % 57 354 48,9 47,5 49,9
T ‘ =0 B0 m-m
2025 2026 2027 2028 2029+ Total ComVem HBR 3A HBR Malls HBR Opportunities Total

Fonte: Apresentacéo Institucional 2T24 e Release de Resultados 4T24.
(1)  Referente ao % HBR.



HBR Realty Empreendimentos Imobiliarios S.A.

Plataformas Estratégicas

ComVem Moema

ComVem

Plataforma atrativa para conveniéncia e
servicos essenciais com solucao para
estratégias omnichannel.
Reconhecido vetor de crescimento do varejo

de proximidade, e presente em 16 cidades.

Ativos em operacao com
ABL total de 43.531 m?

+ 26 ativos em desenvolvimento
(+66.680 m2)

Fonte: Release de Resultados 4T24.

3A

Ativos Triple A em regides premium da
cidade e estado de Sdo Paulo, nos principais

centros corporativos e financeiros.

2

Ativos em operacao com
ABL total de 17.533 m?

+ 8 ativos em desenvolvimento
(+90.673 m?)

Malls

Foco em Shoppings locais dominantes, de
renda média, com potencial de avango para

o NOI.

Ativos em operagcao com
ABL total de 119.388 m?

+ 2 expansdes em
desenvolvimento (+10.446 m?)

F

"7 "HaotelHilton ?ardenllnn’

~

Opportunities

Abordagem oportunistica em diversas
classes de ativos com alto retorno de

investimento.

®

Ativos em operacao com
ABL total de 60.222 m?

+ 2 ativos em desenvolvimento
(+4.317 m?)
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Destaques Operacionais — HBR ComVem

coMvem

Destaques Operacionais . Ocupacao %) °
I ical C 36 ati g is 26 87%
Atualmente a vertical ComVem conta com ativos em operacao e mais 26 em 86% 86% 86%
desenvolvimento, com mais de 43,5 mil m? de ABL total em operacdo, sendo destes 85%
O, O, O, O, O,
35,4 mil m? representantes da parte HBR. 84% 84% B84% 84% B84%
e e
* Crescimento de 37,3% em Vendas Totais e de 9,8% no critério SSS™ no 4724 vs
4T23;
+ Crescimento de 20,6% em Aluguéis Totais e de 7,9% no critério de SSR@ no 4T24 vs 80%
47123; /
1T21 2T21 3T21 4T21 1722 2T22 3T22 4722 1T23 2T23 3T23 4T23 1724 2T24 3724 4724
Vendas Totais r$ mm) ° Aluguéis Totais (rRs mm) °
——— +373% —— - 7.5
1 1 91 . . 6,2
Aluguéis Totais '
| . :
66 66
1 62 1
| 54 58 1 41
1 1
1 1
I I
1 1
1 1
1 1
3T22 4722 1723 2723 3723 4723 1T24 2T24 3T24 4724 4723 4724

Fonte: Release de Resultados 4T24.

(1) Same Store Sales.
(2)  Same Store Rent.
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Destaques Operacionais — HBR 3A HBR 3A

° Destaques Operacionais °

HBR Lead Corporate Faria Lima HBR Corporate Tower Pinheiros

Foco em ativos 3A (“Triple A”) em regides premium da cidade de Sao Paulo, nas

principais areas economicas e financeiras.
+ Portfélio se manteve com 100% de ocupacdo no 4T24;
« Consolidagcdo da Margem NOI em 91,2% e receita liquida de R$ 5,6 milhdes no periodo;

+ Conclusdo do contrato de locagdo monousuario para o empreendimento HBR

Corporate Pinheiros (Albert Einstein), e 95,5% da obra concluida;

* Obras do 3A Paulista atingiram o patamar de 11,7% de concluséo. /

Proximas Entregas

1S25 2825 1S26 2526 1827 2827 1S28 2528
Em Operacao ] Pinheiros

Itaim Bibi

ILA MAF

Cotovia ®

[ Ascendino Reis ] [ Obras Iniciadas ]

Ascendino Reis

’ O Boticario

Paulista ®

( Obras nao Iniciadas J Ped. Alvarenga
Chucri Zaidan .

[ Enxovia Chucri Zaidan ]
BROOKLIN

=\

Chipre | |

Fonte: Release de Resultados 4T24.
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Destaques Operacionais — HBR Malls
9 P HBR wais
Destaques Operacionais . ° Ocupacao %)
NMOGH 99% 98% 98% 99% 99%
4 - 1
+ Atualmente, a plataforma HBR Malls possui 4 shoppings em seu portfélio, sendo SUZANO 98%
eles localizados nas cidades de Mogi das Cruzes/SP, Suzano/SP e Olinda/PE. SHOPPING
87% 87% 88% 88%
: , . - 86% ° °
« As vendas totais dos shoppings no 4724 totalizaram R$ 536,4 milhées, 0 montante
representa o crescimento expressivo de 9,9% em relacdo ao mesmo periodo do ano x FatteoOlinda
anterior. Trés shoppings da companhia apresentaram crescimento na métrica SSR®, mis o
URUPEMA  82% 81%
consolidando o aumento do indicador em 4,0% vs. 4T723. 80% 80%
/ 76%
4723 1T24 2724 3T24 4724
Vendas Totais r$ mm) ° o Aluguéis Totais (rRs mm)
— +9,9% —
B SSR 26,1 28,3
: 488 : >36 Aluguéis Totais
437 1 l 411 185
I 374 364 | 375 404 17,8
1 319 1
1 1
1 1
I I
1 1
1 1
I I
4722 1T23 2723 3723 4723 1T24 2T24 3724 4724 AT23 4T24

Fonte: Release de Resultados 4T24.
(1) Same Store Rent.
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Destaques Operacionais — HBR Opportunities H BR Opportunities

o Visao Geral da Estratégia °

R$ 5,0 mi
A estratégia Opportunities realiza investimentos em diversas classes de ativos

imobiliarios focados na geracao de faturamento com alto retorno, incluindo:

» Hotéis
» + Box Self Storage o
100%
> Estacionamentos j
o Principais Ativos da Estratégia
Hotel Hilton Garden Inn Ibis Styles Anhembi + Box Self Storage Barueri
% - = ‘
=
% = ; ;: Taxa de Ocupacdo média Taxa de Ocupagéo Taxa de Ocupacdo média
_ s
== 74% 56% 88,6%
fy 2 (+20,3p.p. vs 4T23)
£ ¥ Crescimento do RevPar(" Crescimento do RevPar("
iE + il B B + 1 5'9% + 16,6% Receita Bruta ]
= (vs 4T23) (vs 4T23) R$ 1,2 mi
|

(+41,2% vs 4723)

Fonte: Release de Resultados 4T724.
(1) Receita por quarto disponivel.
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Proximas Entregas

D

ComVem + 3A Itaim 2 Cyrela

ComVem + 3A Pinheiros

Entrega no 1725 Entrega no 2525

e

E Entrega no 1725

18.640 m2 em ABL Total 7.105 m2 em ABL Total 9.887 m2 em ABL Total

I

ComVem + 3A Caranda Ascendino
Reis Cyrela

ComVem + 3A Cotovia Cyrela

ComVem + 3A Paulista

Entrega no 1526

71 7.157 m2 em ABL Total 7.822 m2 em ABL Total 9.320 m2 em ABL Total

i
]
i
]
i
]
i
]
i
]
i
]
i
]
i
]
i
]
i
i
S

!  Entrega no 1526

N
S

Entrega no 1527 i

Fonte: Release de Resultados 4T724.
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Performance de Mercado

Evolucao do preco e liquidez da acao da HBR

R$ Volume (R$ mm/dia)
20 e e
20 A
18 : » Realizacdo do IPO (ICVM 476) com inicio das
16 1 negociacdes das acdes junto a B3 em 26 de janeiro de
|
15 | 2021.
14 |
I = Captacdo bruta de R$ 729,6 milhdes, sendo esta
|
12 | totalmente primaria. Preco da Agédo IPO: R$ 18,90.
10 1
10 I = Capital Social da Companhia pés-oferta: R$ 1.321.142
|
8 | mil, representado por 103.188.981 acoes.
|
6 5 I = O IPO teve por objetivo suportar o crescimento da
|
I Companhia no seu plano voltado para o
4 : desenvolvimento de novas propriedades, com énfase
2 0 : nas plataformas de maior oportunidade de expansao:
RN AR 'S S | G e . B N I ComVem e HBR 3A.
S ¢ ¢ ¢ |
RPN A S A Yoo A oS ® I = Preco da Acdo na Data Base: R$ 2,81
\
Volume Total === Ultimo R
Fonte: e Rl da Devedora.

Data Base: 11/03/2025


https://br.investing.com/equities/hbr-realty-empreendimentos-historical-data

HBR Realty Empreendimentos Imobiliarios S.A.

Desempenho Operacional por tipo de Estratégia

Var. % 4T24/4T23

Var. % 2024/2023

Receita Liquida Gerencial 40.661 36.495 11,4% 150.713 144.654 4,2%
ComVem 5.070 3.460 46,5% 18.704 18.371 1,8%
HBR 3A 5.574 5.216 6,9% 21.313 21.361 (0,2%)
HBR Malls 19.043 17.848 6,7% 68.476 63.018 8,7%
HBR Opportunities 9.875 8.974 10,0% 38.124 37.895 0,6%
Outras Receitas Holding 1.099 997 10,2% 4.096 4.009 2,2%

Var. % 4T24/4T723

Var. % 2024/2023

NOI Gerencial 31.917 30.949 3,1% 119.786 118.663 0,9%
ComVem 4.369 2.736 59,7% 14.473 13.609 6,3%
HBR 3A 5.085 5.597 (9,1%) 20.528 20.631 (0,5%)
HBR Malls 15.073 15.848 (4,9%) 56.346 55.176 2,1%
HBR Opportunities 6.810 6.218 9,5% 26.317 26.894 (2,1%)
Outras Receitas Holding 580 550 5,5% 2.122 2.353 (9,8%)

Var. % 4T24/4T723

Var. % 2024/2023

Margem NOI Gerencial 78,5% 84,8% (6,3 p.p.) 79,5% 82,0% (2,6 p.p.)
ComVem 86,2% 79,1% 7,1 p.p. 774% 74,1% 3,3 p.p.
HBR 3A 91,2% 107,3% (16,7 p.p.) 96,3% 96,6% 0.3 p.p.)
HBR Malls 79,2% 88,8% (9.6 p.p.) 82,3% 87,6% (5,3 p.p.)
HBR Opportunities 69,0% 69,3% (03 p.p.) 69,0% 71,0% (1,9 p.p.)

Fonte: Release de Resultados 4T24.
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Demonstracdes Financeiras (!

R$ 000 2020 2021 2022 2023 2024
Caixa e Equivalentes 115.017 493.723 306.005 188.582 152.565
Contas a Receber 18.812 28.398 27.790 59.369 38.415
Impostos a Recuperar 5.659 4.709 9.753 15.384 2.731
Adiantamentos 7.885 14.074 19.443 23.684 44,513
Outros Ativos 7.418 26.229 13.964 182.326  244.888
Ativo Circulante 154.791 567.133 376.955 469.345 483.112
Impostos Diferidos 30.484 61.088 61.088 46.854 53.799
Investimentos 2.417.525 3.042.395 3.735.338 4.086.921 4.404.728
Imobilizado e Intangivel Liquido 3.619 5.349 12.278 9.312 41.264
Outros Ativos 7.270 92.397 96.310 76.598 107.871
Ativo Nao Circulante 2.458.898 3.201.229 3.905.014 4.219.685 4.607.662
Total de Ativos 2.613.689 3.768.362 4.281.969 4.689.030 5.090.774
Endividamento CP 61.838 102.482 101.678 89.242 143.540
Fornecedores 5322 7.775 9.700 14.511 9.280
Contas a Pagar de Aquisicdo de Iméveis  43.133 36.989 105.796 87.856 100.642
Partes Relacionadas 87.447 63.724 62.003 69.139 6.096
Outros Passivos 56.443 26.785 36.242 23.883 35.630
Passivo Circulante 254183 237.755 315.419 284.631 295.188
Endividamento LP 822510  965.292 1.068.171 1.156.951 1.382.918
Impostos Diferidos 104.643 146.049 143.287 189.483 210.311
Contas a Pagar de Aquisicdo de Iméveis  57.904 57.880 269.011 317.519 237.975
Outros Passivos 10.894 9.889 12.617 8.948 14.799
Passivo Nao Circulante 995.951 1.179.110 1.493.086 1.672.901 1.846.003
Capital Social 591.522  1.321.142 1.286.691 1.286.691 1.286.691
Participacao de Acionistas Minoritarios  261.614 458.066 544874 706.947 880.907
Ajuste de Avaliagdo Patrimonial 103.441 106.854 84.427 74.181 74.181
Lucros Acumulados 394.245 485.380 541.989 650.703 691.573
Outros 12.733 (19.945) 15.483 12.976 16.231

Patrimonio Liquido

1.363.555 2.351.497 2.473.464 2.731.498 2.949.583

R$ 000 | 2020 | 2021 | 2022 | 2023 | 2024
Faturamento Liquido 77.333 87.902 140.866  153.382  162.982
(-) COGS (11.965)  (14.049) (22.299) (29.103)  (33.003)
Lucro Bruto 65.368 73.853 118.567 124.279 129.979
(-) SGRA (15.841)  (17.352) (53.122) (78.797) (37.210)
Xfor,‘;[?f;azgs";é‘iz jl.br’f‘f‘e’s‘tjl.fnen o 37911  253.039 159.134 388175 189.158
Lucro Operacional 87.438 309.540 224579  433.657  281.927
EBITDA 87.959 310.162 225.494 435.634 286.471
(+/-) Resultado Financeiro (70.229)  (99.191)  (77.380) (96.806) (129.618)
EBT 17.209 210.349 147199  336.851 152.309
(-) Impostos (44.606) (29.870) (26.715)  (69.635)  (16.785)
Lucro Liquido (27.397) 180.479 120.484 267.216 135.524
Cash Flow Operacional 113.261 234.165 60.288  (117.043) (108.027)
Cash Flow Investimentos (81.938) (1.144.194) (108.611) 123450 (103.538)
Cash Flow Financeiro 7.963 861.623 40.985 (28.838) 217.928
Net Cash 39.286 (48.406) (7.338) (22.431) 6.363
Divida Total 884.348 1.067.774 1.169.849 1.246.193 1.526.458
Divida Liquida 769.331 574.051 863.844 1.057.611 1.373.893
Liquidez Corrente 0,6x 2,4x 1,2x 1,6x 1,6x
Divida Total / PL 0,6x 0,5x 0,5x 0,5x 0,5x
Divida Liq. / EBITDA 8,7x 1,9x 3,8x 2,4x 4,8x
Cobertura de Juros 1,2x 2,5x 1,9x 3,4x 1,9x
ICSD 0,6x 1,4x 1,0x 2,0x 1,0x

Fonte: RI da HBR Realty

(1)  Demonstragdes Financeiras auditadas pela BDO.



HBR Realty Empreendimentos Imobiliarios S.A.

Abertura do Endividamento ()

Abertura do Endividamento (R$ 000)

%

Debéntures/CRI 694.335 45,5%
Financiamento Imobiliario em Operacao 590.313 38,7%
Financiamento Imobiliario em Construcdo 189.163 12,4%
Capital de Giro Corporativo 52.647 3,4%
Divida Total 1.526.458 100,0%
Divida Total (excluindo Financiamento de Obra) 746.982 48,9%
(-) Caixa e Equivalentes (152.565) -
Divida Liquida 1.373.893 90,0%
Cronograma de Amortizacdo da Divida (R$ mm)
152,6 143,5 119,2
Caixa 4724 2025 2026

Fonte: Release de Resultados 4724 e Demonstracdes Financeiras de 2024.
(1)  Demonstragdes Financeiras auditadas pela BDO.

Estrutura de Capital da Companhia (%)

1347

2027

65,9%

143,6

2028

Patriménio Liquido

N Divida Total

985,36

2029+
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Fatores de Risco

Antes de tomar qualquer decisdo de investimento nos CRI, os potenciais Investidores deverdo considerar cuidadosamente, a luz de suas préprias situa¢es financeiras e objetivos de investimento, os
fatores de risco descritos abaixo, bem como as demais informagdes contidas neste Prospecto e em outros Documentos da Oferta, devidamente assessorados por seus assessores juridicos e/ou
financeiros, conforme entenderem necessario.

O investimento em CRI envolve uma série de riscos que deverdo ser analisados independentemente pelo potencial investidor. Para todos os fins desta clausula, sdo incorporados a este Prospecto,
por referéncia, todos os fatores de risco relacionados a Devedora e a Emissora que sejam divulgados pela Devedora e pela Emissora, respectivamente, de tempos em tempos, em seus Formularios
de Referéncia, elaborados e atualizados, nos termos da Resolucdo CVM 80.

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

Esta secdo contém apenas uma descricdo resumida dos termos e condicdes dos CRI e das obrigacdes assumidas pela Emissora e pela Devedora no ambito da Oferta. E essencial e indispensavel que
os Investidores leiam o Termo de Securitizacdo, este Prospecto e os Formularios de Referéncia da Emissora e da Devedora, e compreendam integralmente seus termos e condicdes, os quais sdo
especificos desta operacao e podem diferir dos termos e condi¢des de outras operagdes envolvendo o mesmo risco de crédito.

Para os efeitos desta Secdo, quando se afirmar que um risco, incerteza ou problema podera produzir, poderia produzir ou produziria um “efeito adverso” sobre a Emissora e/ou sobre a Devedora,
quer se dizer que o risco, incerteza, ou problema podera ou poderia produzir um efeito adverso sobre os negdcios, a posicao financeira, a liquidez, os resultados das operagdes ou as perspectivas
da Emissora, exceto quando houver indicacdo 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 ndo sdo exaustivos. Outros riscos e incertezas ainda ndo conhecidos ou que hoje sejam considerados imateriais, também poderdo ter um efeito adverso sobre a Emissora
e/ou a Devedora. Na ocorréncia de qualquer das hipoteses abaixo os CRI podem ndo ser pagos ou ser pagos apenas parcialmente, gerando uma perda para o Investidor.

Os fatores de risco relacionados a Devedora e a Emissora, seus controladores, seus acionistas, suas Controladas, seus investidores e ao seu ramo de atuacao estao disponiveis nos respectivos
Formularios de Referéncia, incorporados por referéncia a este Prospecto.

O Formulario de Referéncia mais atual da Devedora e da Emissora na data deste Prospecto é o “Formulario de Referéncia — 2024", sendo certo que as informacdes do Formulario de Referéncia da
Devedora e do Formulario de Referéncia da Emissora ndo foram objeto de qualquer investigagdo independente por parte do Coordenador Lider e de diligéncia legal para fins da Oferta, bem como
nao foi emitida opinido legal sobre a veracidade, consisténcia e suficiéncia das informacdes, obrigagdes e/ou contingéncias constantes do Formulario de Referéncia da Emissora e do Formulario de
Referéncia da Devedora.



Fatores de Risco

Riscos Relativos ao Ambiente Macroeconémico

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

A Emissora 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 Emissora podem ser adversamente afetados em razdo de mudancas na politica publica federal, estadual e/ou municipal, e por fatores como: variacdo nas taxas de cambio;
controle de cambio; indices de inflacao; flutuagdes 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 consideravel 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 implementacdo de mudancgas por parte do Governo Federal nas politicas ou normas que venham a afetar esses ou outros
fatores no futuro pode contribuir para a incerteza econdmica no Brasil e para aumentar a volatilidade do mercado de valores mobilidrios brasileiro. Sendo assim, tais incertezas e outros
acontecimentos futuros na economia brasileira poderdo prejudicar o desempenho da Emissora e respectivos resultados operacionais.

Dentre as possiveis consequéncias para a Emissora, ocasionadas por mudancas na politica econdmica, pode-se citar: (i) mudangas na politica fiscal que tirem, diminuam ou alterem o beneficio
tributario aos Titulares dos CRI, (ii) mudangas 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) variacdo das taxas de cambio que afetem de maneira significativa a capacidade de pagamentos das empresas.

Tradicionalmente, a influéncia do cenario politico do pais no desempenho da economia brasileira e crises politicas tem afetado a confianca dos investidores e do publico em geral, o que resulta na
desaceleracdo da economia e aumento da volatilidade dos titulos emitidos por companhias brasileiras. Atualmente, os mercados brasileiros estdo vivenciando uma maior volatilidade devido as
incertezas decorrentes da transi¢do 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.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Maior / Materialidade Maior

(b) Efeitos da retracdo no nivel da atividade econémica: Eventual retragdo no nivel de atividade da economia brasileira, ocasionada por crises internas ou crises externas, pode acarretar a diminuicdo
da capacidade de pagamento da Devedora.

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

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Maior / Materialidade Maior
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(c) Efeitos da Politica Anti-Inflacionaria: 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 especulagdo 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 inflagdo frequentemente tém incluido a manutencdo 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, intervencdo no
mercado de cambio e ac¢des para ajustar ou fixar o valor do Real, podem ter um efeito material desfavoravel sobre a economia brasileira e por consequéncia sobre a Emissora e/ou a Devedora.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Média / Materialidade Maior

(d) Efeitos da elevacdo subita da taxa de juros: Nos Ultimos anos, o pais tem experimentado uma alta volatilidade nas taxas de juros. Uma politica monetaria restritiva que implique no aumento da
taxa de juros reais de longo prazo, por conta de uma resposta do Banco Central do Brasil a um eventual repique inflacionario, causa um “efeito evic¢cdo” na economia, com diminui¢do generalizada
do investimento privado. Tal elevacdo acentuada das taxas de juros afeta diretamente o mercado de securitizacdo, pois, em geral, os investidores tém a opcdo de alocagdo 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 mobilidrios de crédito privado, como os CRI, prejudicando sua liquidez no mercado secundario.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Média / Materialidade Média

(e) Instabilidade da taxa de cambio e desvalorizacdo do real: A moeda brasileira tem historicamente sofrido frequentes desvalorizagdes. No passado, o Governo Federal implementou diversos planos
econdmicos e fez uso de diferentes politicas cambiais, incluindo desvalorizacdes repentinas, pequenas desvalorizacdes 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 desvalorizacdes cambiais em periodos mais recentes resultaram em flutuacoes significativas nas taxas de
cambio do real frente ao ddlar dos Estados Unidos da América. Nao é possivel assegurar que a taxa de cambio entre o real e o ddélar dos Estados Unidos da América ird permanecer nos niveis
atuais. As depreciacdes do real frente ao dolar dos Estados Unidos da América também podem criar pressées inflaciondrias adicionais no Brasil que podem afetar negativamente a liquidez da
Devedora €, ainda, a qualidade da presente Emissao.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Média / Materialidade Média

Riscos Relativos ao Ambiente Macroeconomico Internacional

(a) Riscos do Ambiente Macroecondmico Internacional: O valor de mercado dos titulos e valores mobilidrios emitidos por companhias brasileiras é influenciado pela percepcdo de risco do Brasil e
de outras economias emergentes e a deterioracdo dessa percepcdo podera ter um efeito negativo na economia nacional. Acontecimentos adversos na economia e as condi¢des de mercado em
outros paises de mercados emergentes, especialmente da América Latina, poderdo influenciar o mercado em relagdo aos titulos e valores mobiliarios emitidos no Brasil. Ainda que as condi¢des
econdmicas nesses paises possam diferir consideravelmente das condi¢des econdmicas no Brasil, as reagdes dos investidores aos acontecimentos nesses outros paises podem ter um efeito adverso
no valor de mercado dos titulos e valores mobiliarios de emissores brasileiros.




Fatores de Risco

Além disso, em consequéncia da globalizacdo, ndo apenas problemas com paises emergentes afetam o desempenho econémico e financeiro do pais. A economia de paises desenvolvidos, como os
Estados Unidos da América, interfere consideravelmente no mercado brasileiro. Assim, em consequéncia dos problemas econdmicos em varios paises de mercados desenvolvidos em anos recentes
(como por exemplo, a crise imobiliaria nos Estados Unidos da América em 2008), os investidores estdo mais cautelosos na realizacdo de seus investimentos, o que causa uma retragdo dos
investimentos. Essas crises podem produzir uma evasao de investimentos estrangeiros no Brasil, fazendo com que as companhias brasileiras enfrentem custos mais altos para captagdo de recursos,
tanto nacional como estrangeiro, impedindo o acesso ao mercado de capitais internacionais. Desta forma, é importante ressaltar que eventuais crises nos mercados internacionais podem afetar o
mercado de capitais brasileiro e ocasionar uma reducado ou falta de liquidez para os CRI da presente Emissao.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Média / Materialidade Média

Riscos Relacionados a Emissora

(a) A capacidade da Emissora de honrar suas obrigacdes decorrentes dos CRI depende exclusivamente do pagamento pela Devedora: Os CRI sdo lastreados pelas CCl, emitida pela Emissora,
representativas dos Créditos Imobilidrios decorrentes das Notas Comerciais, e vinculados aos CRI por meio do estabelecimento do Regime Fiduciario, constituindo Patriménio Separado da Emissora.
Assim, o recebimento integral e tempestivo pelos Titulares dos CRI dos montantes devidos conforme o Termo de Securitizagdo depende do cumprimento total, pela Devedora, de suas obrigacdes
assumidas no Termo de Emissdo, em tempo habil para o pagamento pela Emissora dos valores decorrentes dos CRI.

Ainda, o recebimento de tais pagamentos podem ocorrer posteriormente as datas previstas para pagamento de juros e amortizagdes dos CRI, podendo causar descontinuidade do fluxo esperado
dos CRI. Apds o recebimento dos referidos recursos e, se for o caso, depois de esgotados todos os meios legais cabiveis para a cobrancga judicial ou extrajudicial dos créditos decorrentes da Notas
Comerciais e representados pelas CCl, caso o valor recebido ndo seja suficiente para saldar os CRI, a Emissora ndo dispora de quaisquer outras fontes de recursos para efetuar o pagamento de
eventuais saldos aos Titulares dos CRI, podendo afetar a capacidade de recebimento dos Créditos Imobiliarios pelos Investidores e ocasionar perdas financeiras aos Investidores.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Média / Materialidade Maior

(b) Riscos Relacionados a Operacionalizacdo dos Pagamentos dos CRI: O pagamento aos Titulares dos CRI decorre, diretamente, do recebimento dos Créditos Imobilidrios na Conta do Patrimonio
Separado, assim, para a operacionalizacdo do pagamento aos Titulares dos CRI, havera a necessidade da participagdo de terceiros, como o Escriturador, o Agente de Liquidagdo dos CRI e a propria
B3, por meio do sistema de liquidacdo e compensacao eletronico administrado pela B3. Desta forma, qualquer atraso por parte destes terceiros para efetivar o pagamento aos Titulares dos CRI
acarretara prejuizos para os titulares dos respectivos CRI, ndo cabendo a Emissora qualquer responsabilidade sobre eventuais atrasos e/ou falhas operacionais.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Média / Materialidade Maior.
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(c) A Importancia de uma Equipe Qualificada: A perda de membros da equipe operacional da Emissora e/ou a sua incapacidade de atrair e manter pessoal qualificado, pode ter efeito adverso
relevante sobre as atividades, situacao financeira e resultados operacionais da Emissora. O ganho da Emissora provém basicamente da securitizacdo de recebiveis, que necessita de uma equipe
especializada, para originacdo, estruturagdo, distribuicdo e gestdo, com vasto conhecimento técnico, operacional e mercadolégico dos produtos da Devedora. Assim, a eventual perda de
componentes relevantes da equipe e a incapacidade de atrair novos talentos poderia afetar a capacidade da Emissora de geragdo de resultado.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Média / Materialidade Menor

(d) Faléncia, Recuperacgdo Judicial ou Extrajudicial da Emissora: Até que os CRI tenham sido integralmente pagos, a Emissora podera estar sujeita a eventos de faléncia, recuperacdo judicial ou
extrajudicial. Dessa forma, eventuais contingéncias da Emissora, em especial as fiscais, previdenciarias e trabalhistas, poderdo afetar tais Créditos Imobiliarios, principalmente em razdo da falta de
jurisprudéncia significativa em nosso pais sobre a plena eficacia da afetagcdo de patrimonio.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor / Materialidade Maior

(e) Manutencao do Registro de Companhia Securitizadora: A sua atuagdo como Emissora de CRI depende da manuten¢do de seu registro de companhia securitizadora junto a CVM e das
respectivas autoriza¢des societarias. Caso a Emissora ndo atenda aos requisitos da CVM em relagdo as companhias securitizadoras, sua autorizagdo poderd ser suspensa ou mesmo cancelada,
afetando assim, as suas emissdes de CRI.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor / Materialidade Maior

(f) Risco da néo realizacdo da carteira de ativos: A Emissora é uma companhia emissora de titulos representativos de créditos imobilidrios, tendo como objeto social a aquisicdo e securitizacdo de
créditos por meio da emissdo de certificados de recebiveis imobilidrios, cujos patrimonios sdo administrados separadamente. O Patriménio Separado tem como principal fonte de recursos os
Créditos Imobilidrios. Desta forma, qualquer atraso ou falta de recebimento de tais valores pela Emissora poderd afetar negativamente a capacidade da Emissora de honrar as obrigacSes
decorrentes dos CRI.

Na hipotese de a Emissora ser declarada insolvente com relagdo as obrigacdes da presente Emissdo, o Agente Fiducidrio dos CRI devera assumir a administracdo dos Créditos Imobiliarios e dos
demais direitos e acessorios que integram o Patrimonio Separado. Em Assembleia Especial dos Titulares dos CRI, os Titulares dos CRI poderdo deliberar sobre as novas normas de administracdo do
Patrimdnio Separado ou optar pela liquidacdo deste, que podera ser insuficiente para o cumprimento das obrigagdes da Emissora perante os Titulares dos CRI, podendo ocasionar perdas
financeiras aos Investidores.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor / Materialidade Maior
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(9) Atuacdo negligente e insuficiéncia de patrimonio da Emissora: Nos termos do artigo 26 da Lei 14.430, foi instituido Regime Fiduciario sobre os Créditos Imobiliarios, a fim de lastrear a emissao
dos CRI, com a consequente constituicdo do Patrimonio Separado. O patrimonio préprio da Emissora nao sera responsavel pelos pagamentos devidos aos Titulares dos CRI, exceto na hipdtese de
descumprimento, pela Emissora, de disposicao legal ou regulamentar, por negligéncia ou administragdo temeraria ou, ainda, por desvio da finalidade do Patriménio Separado, conforme o paragrafo
Unico do artigo 28, da Lei 14.430. Nestas circunstancias, a Emissora sera responsavel pelas perdas ocasionadas aos Titulares dos CRI, sendo que nao ha qualquer garantia de que a Emissora tera
patrimonio suficiente para quitar suas obrigacdes perante os Titulares dos CRI, o que podera ocasionar perdas aos Titulares dos CRI.

O patriménio liquido da Emissora é de, aproximadamente, R$ 9.503.447,55 (nove milhdes quinhentos e trés mil quatrocentos e quarenta e sete reais e cinquenta e cinco centavos) em 31 de
dezembro de 2024, e ndo ha garantias de que a Emissora dispora de recursos ou bens suficientes para efetuar pagamentos decorrentes da responsabilidade acima indicada, conforme previsto no
artigo 28, da Lei 14.430, o que podera afetar adversamente os titulares dos CRI.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor / Materialidade Média

(h) Originacdo de Novos Negécios e Reducdo na Demanda por Certificados de Recebiveis: A Emissora depende de originagdo de novos negdcios de securitizacdo imobiliaria e do agronegécio, 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 Imobilidrios e Certificados de Recebiveis do Agronegdcio. Por exemplo, alteracdes na Legislacdo Tributaria que resultem na
reducdo dos incentivos fiscais para os investidores poderao reduzir a demanda dos investidores pela aquisicdo de Certificados de Recebiveis Imobilidrios ou de Recebiveis do Agronegocio. Caso a
Emissora ndo consiga identificar projetos de securitizacdo atrativos para o mercado ou, caso a demanda pela aquisi¢do 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 Menor

(i) Crescimento da Emissora e de seu Capital: O capital atual da Emissora podera ndo ser suficiente para suas futuras exigéncias operacionais e manutencdo do crescimento esperado, de forma que a
Emissora pode vir a precisar de fonte de financiamento externas. Ndo se pode assegurar que haverad disponibilidade de capital quando a Emissora necessitar, e, caso haja, as condi¢cdes desta
captacdo poderiam afetar o desempenho da Emissora.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor / Materialidade Menor
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(j) Auséncia de Opinido Legal sobre o Formuldrio de Referéncia da Emissora. O Formulario de Referéncia da Emissora ndo foi objeto de auditoria legal para fins da Oferta, de modo que nédo ha
opinido legal sobre a veracidade, consisténcia e suficiéncia das informacdes, obrigacdes e/ou contingéncias constantes do Formulario de Referéncia. Adicionalmente, nao foi obtido parecer legal do
assessor juridico da Oferta sobre a consisténcia das informacgdes fornecidas no Formulario de Referéncia.

Consequentemente, as informacdes fornecidas no Formulario de Referéncia da Emissora constantes do Prospecto e/ou no Formulario de Referéncia da Emissora podem conter imprecisdes que
podem induzir o Investidor a erro quando da tomada de decisdo, fazendo com que o Investidor tenha um retorno inferior ao esperado.

Ademais, as informagdes publicas utilizadas, incluindo, mas nao se limitando, as provenientes do Formulario de Referéncia da Emissora e apresentagdes disponibilizadas no website institucional da
Emissora ndo foram objeto de auditoria ou revisdo pelo Coordenador Lider.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor / Materialidade Menor

(k) Qutros 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 estao
disponiveis em seu Formulario de Referéncia, disponivel para consulta no website da CVM (www.gov.br/cvm/pt-br) e no website institucional da Emissora (www.barisec.com.br/institucional), o qual
fica expressamente incorporado a este Prospecto por referéncia, como se dele constassem para todos os efeitos legais e regulamentares.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor / Materialidade Menor

Riscos Relacionados a Devedora

(a) Condicbes econOmicas adversas nas regides onde estdo localizados os empreendimentos da Devedora podem afetar adversamente seus niveis de ocupacdo, locacdo e seu valor de mercado no
caso de venda e, consequentemente, os resultados operacionais e condicao financeira da Devedora.

A receita de locagdo de espacos em shoppings centers e edificios representa uma fatia importante do resultado operacional da Devedora. Condi¢cdes econdmicas adversas abaixo descritas nas
regides onde os empreendimentos da Devedora estdo localizados podem reduzir os niveis de ocupacdo ou locagdo ou, ainda, reduzir o valor de venda dos ativos, assim como impactar
negativamente o valor de mercado dos empreendimentos e restringir a possibilidade de a Devedora aumentar o preco de suas locacdes ou vendas:

» condi¢bes economicas globais, regionais e locais, incluindo periodos de recessdo e aumento dos niveis de vacancia nos empreendimentos da Devedora, ou aumento das taxas de juros que
podem resultar na queda dos precos das locacdes, no aumento da inadimpléncia pelos locatarios e em alteragdes na oferta e demanda imobiliaria local;
» percepcoes negativas dos locatarios acerca da seguranca, conveniéncia e atratividade das areas nas quais os empreendimentos da Devedora estdo instalados;

* aadministracdo, desenvolvimento e renovacao das propriedades da Devedora;
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+ dificuldade de atrair e/ou manter locatarios de primeira linha;

« inadimpléncia e/ou ndo cumprimento de obrigacdes contratuais por locatarios (risco de crédito);

* queda no uso do estacionamento devido a mudancas nos habitos de transporte dos consumidores da Devedora;

« aumento dos custos operacionais, incluindo a necessidade para incremento de capital, a disponibilidade de financiamento em termos aceitaveis, a capacidade da Devedora de obter seguros
adequados, entre outros;

« desastres naturais, mudancas climaticas, epidemias e surtos regionais ou globais, como a provocada pela COVID-19;

* potenciais responsabilizacbes perante a legislacao ambiental e outras leis e regulamentos;

* aumento de tributos incidentes sobre as atividades da Devedora; e

* mudangas regulatérias no setor imobiliario e de zoneamento.

Se os empreendimentos da Devedora ndo gerarem receita suficiente para que a Devedora possa cumprir com as obrigacdes pecunidrias, a Devedora pode ser afetada adversamente de diversas

maneiras.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Média / Materialidade Maior

(b) Decisbes desfavoraveis em processos judiciais ou administrativos a Devedora ou a seus administradores e a eventual indisponibilidade da Devedora para fornecer garantias ou depdsitos judiciais
necessarios em processos pendentes podem causar efeitos adversos para a Devedora.

A Devedora, seus administradores e/ou acionistas controladores sdo ou poderdo vir a ser réus em processos judiciais, arbitrais e administrativos, nas esferas civel, criminal, tributaria, ambiental e
trabalhista, ou de qualquer outra natureza, cujos resultados a Devedora ndo pode garantir que serdo favoraveis, ou, ainda, que tais acdes estejam plenamente provisionadas. DecisGes contrarias aos
interesses da Devedora que eventualmente alcancem valores substanciais ou impegam a realizacdo dos negécios da Devedora poderdo afeta-la adversamente, inclusive por impacto a imagem e a
reputacdo da Devedora. Da mesma forma, um ou mais dos administradores da Devedora podem vir a ser partes em processos judiciais e administrativos ou procedimentos arbitrais, cuja
instauracdo e/ou resultados podem afeta-los negativamente, especialmente se forem processos de natureza criminal, eventualmente impossibilitando-os ao exercicio de suas fun¢des na Devedora
e/ou afetando a reputacao da Devedora, direta ou indiretamente.
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Decisbes contrarias que afetem a reputacdo ou os interesses da Devedora, de suas controladas, de seus administradores e/ou de seus acionistas controladores, ou que alcancem valores substanciais
ou impegam a realizacdo dos seus negdcios conforme inicialmente planejados e que ndo tenham provisionamento adequado (suficiente ou qualquer) poderdo causar um efeito adverso para a
Devedora e/ou afetar sua reputacdo, possiblidade de se valer de incentivos e beneficios fiscais, bem como sua capacidade de contratar com o poder publico.

Além disso, a Devedora pode néo ter fundos suficientes para realizar depodsitos judiciais ou para apresentar garantias no ambito de processos judiciais e/ou administrativos relevantes. Ainda que a
Devedora ndo realize tais depdsitos ou apresente as garantias ela serd responsavel pelo pagamento de quaisquer valores decorrente de decisdo desfavoravel no ambito de tais processos. A
Devedora ndo pode garantir que, em caso de nédo realizagdo de tais pagamentos, seus ativos, incluindo ativos financeiros, ndo serdo vinculados a tais processos ou, ainda, se serd capaz de obter
certiddes de regularidade fiscal. Em qualquer dos casos, a Devedora pode sofrer efeitos adversos relevantes em seus negdcios, situacao financeira e resultados operacionais.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Média / Materialidade Maior

(c) Eventuais falhas e problemas na execucdo e atrasos no cumprimento do prazo de construcdo e conclusdo dos empreendimentos imobiliarios da Devedora poderdo diminuir sua rentabilidade,
prejudicar a sua reputacdo, bem como sujeitar a Devedora a eventual imposicdo de indenizacSes e, consequentemente, nos afetar adversamente.

Podem ocorrer atrasos na execugdo dos empreendimentos imobilidrios da Devedora, inclusive por conta de futuras restricdes que podem vir a ser impostas por autoridades governamentais ou
defeitos em materiais e/ou mao-de-obra. A constatacdo de quaisquer defeitos pode atrasar a conclusdo dos empreendimentos da Devedora ou, quando constatados apds a conclusdo das obras,
sujeitar as construtoras responsaveis pela constru¢do dos empreendimentos e a Devedora, de forma solidaria ou subsidiaria, a processos civis. Em virtude de tais fatores, a reputacdo da Devedora e
a qualidade dos seus empreendimentos imobiliarios desenvolvidos diretamente, por meio de suas SPEs, podem ser afetados, além de poder sujeitar a Devedora ao pagamento de indenizacdes, o
que pode diminuir sua rentabilidade e afeta-la adversamente, incluindo suas vendas e seu crescimento.

A execugao dos projetos e empreendimentos da Devedora também pode sofrer atrasos devido a: (i) dificuldades ou impossibilidade de obtenc¢ao de alvaras ou aprovagdes das autoridades
competentes necessarios a continuidade e/ou conclusdo dos empreendimentos; (ii) condicdes meteoroldgicas adversas, desastres naturais, incéndios, atrasos no fornecimento de matérias- primas,
insumos ou mao-de-obra e acidentes que prejudiquem ou impossibilitem os andamentos dos projetos; (iii) questdes trabalhistas; (iv) problemas imprevistos de engenharia, ambientais ou
geoldgicos; (v) controvérsias com as contratadas e subcontratadas; (vi) questionamento de proprietarios de iméveis vizinhos; (vii) compra de materiais; (viii) dificuldade na locacdo de equipamentos
para obra, que impossibilitem ou dificultem o desenvolvimento dos empreendimentos; (ix) escassez ou inadequagdo da mao-de-obra para execucdo dos projetos; (x) condigdes imprevisiveis nos
canteiros, obras ou arredores, entre outros; (xi) embargos de obras por autoridades constituidas, incluindo o Ministério Publico; e (xii) irregularidades face a legislacdo ambiental, tal como passivos
ambientais decorrentes de areas contaminadas e/ou areas especialmente protegidas, entre outros.
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A ocorréncia de um ou mais eventos envolvendo problemas nos empreendimentos imobilidrios desenvolvidos pela Devedora podera afetar adversamente a sua imagem, reputacdo e vendas
futuras, além de sujeitar a Devedora a eventual imposicao de responsabilidade civil, administrativa e criminal.

O descumprimento do prazo de construcao e conclusdo de um empreendimento podera gerar atrasos no recebimento do fluxo de caixa da Devedora, o que poderia aumentar sua necessidade de
capital. Adicionalmente, a Devedora podera incorrer em novas despesas, na constru¢cdao de um empreendimento, que ultrapassem suas estimativas originais em razdo de aumentos imprevistos da
taxa de juros, custos de materiais, de mao-de-obra ou quaisquer outros custos, o que também poderéa prejudicar os resultados operacionais da Devedora gerar necessidade de capital adicional,
caso nao seja possivel repassar esses aumentos aos compradores.

Além disso, eventuais falhas na execucdo dos projetos podem acarretar situacdes extremas como desabamento de edificacdes, o que pode gerar acarretar perdas financeiras, obrigagdes de
indenizagdes por danos materiais e morais e prejuizos a reputacdo da Devedora perante o mercado, afetando a capacidade da Devedora de venda de novos projetos.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Média / Materialidade Maior

(d) As atuais apdlices de sequro da Devedora podem nao ser suficientes para protegé-la contra perdas substanciais

Na data do Formulario de Referéncia da Devedora, a Devedora mantém apdlices de seguro com cobertura de riscos de engenharia, responsabilidade civil e responsabilidade civil cruzada
(responsabilidade civil atribuida aos prestadores de servico da Devedora). A Devedora ndo pode garantir que a cobertura das suas apodlices de seguro estard contratada, disponivel e/ou sera
suficiente para cobrir eventuais danos decorrentes de tais sinistros. Além disso, existem determinados tipos de riscos que ndo estdo cobertos por essas apdlices de seguro, como, por exemplo,
riscos de guerra, caso fortuito, forca maior, ou pagamento de multas e outras penalidades em caso de atraso na entrega das unidades imobiliarias comercializadas. Sinistros que ndo estejam
cobertos pelas apdlices de seguro da Devedora poderdo ensejar elevados custos de recomposicao, reparo dos bens segurados e/ou dar causa ao pagamento de montantes relacionados a atrasos
de entrega de unidades imobiliarias, podendo afetar adversamente o caixa da Devedora, sua situacdo financeira e seus resultados operacionais. Adicionalmente, a Devedora pode ser
responsabilizada judicialmente pelo pagamento de indenizacdo a terceiros em decorréncia de um eventual sinistro ocorrido.

Ainda, a Devedora ndo tem como garantir que, quando do vencimento de suas apdlices de seguro, conseguira renova-las em termos e condi¢cdes ao menos similares das que atualmente possui
e/ou suficientes para a cobertura integral dos riscos aos quais esta exposta. Qualquer desses fatores pode afetar adversamente a Devedora.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Média / Materialidade Maior
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(e) Devedora pode ndo consequir renovar suas linhas de crédito atuais ou ter acesso a novos financiamentos a termos aceitaveis, o que pode causar um efeito relevante e adverso.

A captacdo de recursos por meio de financiamentos e o refinanciamento de empréstimos existentes, sdo fundamentais para as operacdes correntes da Devedora, para implementacdo de sua
estratégia e para seu crescimento. A Devedora pode ndo conseguir gerar fluxo de caixa suficiente a partir de suas operagdes para atender as exigéncias de caixa. Ainda, as necessidades de capital
da Devedora poderdo diferir de forma substancial das estimativas de sua administragdo, caso, por exemplo, as vendas e aluguéis da Devedora ndo atinjam os niveis planejados ou se tiver que
incorrer em gastos imprevistos ou realizar investimentos para manter a sua competitividade no mercado. A Devedora pode ndo conseguir renovar suas linhas de crédito atuais ou nao ter acesso a
novos financiamentos a termos atrativos para conseguir viabilizar suas necessidades de capital ou cumprir com suas obrigac¢des financeiras.

Caso a Devedora nado seja capaz de obter financiamento, de refinanciar as dividas da Devedora se necessario ou se nao for possivel obter ou renovar fiancas bancarias ou seguros garantias, ou se a
disponibilidade se der somente em termos desfavoraveis, a Devedora poderd ndo conseguir satisfazer suas necessidades de capital, cumprir com suas obrigacbes financeiras ou aproveitar
oportunidades de negdcio, o que pode ter um efeito adverso relevante nos negocios e resultados operacionais da Devedora.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Média / Materialidade Maior

(f) H& imdveis gravados com alienacdo fiduciaria em garantia ou hipoteca em favor de terceiros, o que implica no adimplemento de certas obrigacdes e na observancia de restricdes, cujo
inadimplemento ou descumprimento pela Devedora ou pelas coproprietarias dos imdveis pode ensejar o vencimento antecipado de contratos de financiamento e a perda da propriedade dos
imdveis, o que pode gerar um impacto adverso relevante nos negdcios e condicdes financeiras da Devedora.

Alguns dos imoveis de propriedade da Devedora encontram-se gravados com hipoteca ou alienacgdo fiduciaria em garantia em favor de instituicdes financeiras e/ou outros credores. No caso dos
imoveis gravados com alienacdo fiduciaria em garantia, a lei regulamentadora estabelece que a mora ou inadimplemento de obrigagcdes contratuais, em especial o pagamento das parcelas da
divida garantida, pela Devedora ou codevedoras, conforme os casos concretos, autoriza o credor a declaracdo do vencimento antecipado de toda divida e o inicio do procedimento de excussdo da
garantia, ocasido em que a Devedora dispora do direito de purgar a mora no prazo de até 15 (quinze) dias. Ndo sendo purgada a mora, a propriedade do imdvel consolidar-se-4 em nome do
credor, o qual promovera publico leildo para a alienacdo do imovel, assegurado a Devedora o direito de preferéncia para adquirir o imoével nos termos estabelecidos pela Lei Federal n° 10.931/2004,
bem como ao recebimento das importancias que eventualmente sobejarem apds eventual venda do imoével em leildo. No caso dos imdveis gravados hipoteca, a mora ou inadimplemento das
obrigacdes contraidas pela Devedora ou codevedoras perante os credores, uma vez ndo purgada a mora no prazo legal, autoriza os credores a ajuizarem acdo de execucdo hipotecaria, a qual
podera resultar na alienagdo forcada do imovel em leildo.

Em qualquer dos casos, a perda de imdveis pode gerar um impacto adverso relevante nos negocios e condi¢des financeiras da Devedora.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Média / Materialidade Maior
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(a) Os resultados operacionais dos shopping centers, malls (centros comerciais de conveniéncia, com localizacdo geogréafica estratégica, normalmente estruturado com uma ou mais operacdes
ancora — assim definidas como loja ancora as operacdes qualificadas como destino desejado de consumidores - e demais lojas satélites — assim definidas como lojas sem caracteristicas
mercadoldgicas especiais, localizadas no entorno das lojas ancora e destinadas ao comércio em geral — desenvolvido com mix de operacdes que se complementam) e afins da Devedora dependem
das vendas geradas pelas lojas neles instaladas.

Historicamente, o mercado de varejo tem sido suscetivel a periodos de desaquecimento econdmico geral, o que tem levado a queda nos gastos do consumidor. O sucesso das opera¢des da
Devedora depende, entre outros, de varios fatores relacionados ao poder de compra dos consumidores e/ou que afetam a sua renda, inclusive a condicdo econémica brasileira e mundial, a situacdo
geral dos negdcios, taxas de juros e de cambio, inflagdo, disponibilidade de crédito ao consumidor, tributacdo, confianca do consumidor nas condi¢cdes econémicas futuras, niveis de emprego e
salarios.

O desempenho da Devedora depende, em grande parte, do volume de vendas das lojas, assim como da capacidade dos lojistas em gerar movimento de consumidores nos shopping centers nos
quais a Devedora participa. Os resultados operacionais da Devedora e o volume de vendas em seus shopping centers podem ser negativamente afetados por fatores externos, tais como, entre
outros, declinio econdmico, efeitos da pandemia de COVID-19, abertura de novos shopping centers competitivos em relagdo aos seus, mudanca nos habitos de consumo da populacdo brasileira (do
meio fisico para o digital) e o fechamento ou queda de atratividade de lojas em seus shopping centers.

Uma reducdo no movimento dos shopping centers da Devedora como resultado de quaisquer desses fatores ou de qualquer outro fator pode resultar em uma diminuicdo no ndmero de
consumidores que visitam as lojas desses empreendimentos e, consequentemente, no volume de suas vendas, o que pode causar um efeito adverso para a Devedora. A queda no nimero de
consumidores pode gerar perda de rentabilidade dos lojistas e, consequentemente, inadimpléncia e reducdo no preco e volume de merchandising em seus shopping centers.

Adicionalmente, o aumento das receitas e lucros operacionais da Devedora dependem do constante crescimento da demanda por produtos oferecidos pelas lojas dos seus shopping centers.
Somado a isso, o negocio da Devedora pode ser afetado pelas condicdes econdmicas e comerciais gerais do Brasil e do mundo. Uma queda na demanda, seja em funcdo de mudancgas nas
preferéncias do consumidor, reducdo do poder aquisitivo ou enfraquecimento das economias brasileira ou global pode resultar em uma reducdo das receitas dos lojistas e, consequentemente,
afetar, de forma negativa, os resultados operacionais da Devedora o que, por sua vez, pode vir a impactar negativamente a Cessao Fiduciaria de Recebiveis.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Média / Materialidade Maior

(h) As pressdes de custos de obras e alteracdes em orcamentos podem causar complementos de custos que alteram a rentabilidade dos projetos e consequentemente da Devedora.

A Devedora pode incorrer em custos adicionais de construgdo que ultrapassem o orcamento original, principalmente em fun¢do de (i) aumento de custos e/ou indisponibilidade de materiais;

(i) aumento de custo de mao de obra ou falta de mao de obra especializada; (iii) queda de produtividade; e (iv) aumento de taxas de juros. Esses fatores de risco podem resultar em aumento de
custos nao refletidos no indice Nacional de Custo da Construcdo — INCC, ndo sendo possivel, portanto, repassa-los aos clientes finais da Devedora. Além disso, nos termos da legislacdo aplicavel, a
Devedora ndo poderda modificar as condi¢des de pagamento nem reajustar o preco das unidades, ainda no caso de elevacdo dos precos dos materiais e da mao- de-obra. Assim, eventuais
alteracdes nos custos de realizacdo das obras, ou falhas em suas estimativas podem ocasionar um efeito material adverso na situacao financeira e nos resultados operacionais da Devedora.
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Adicionalmente, a ocorréncia de alteragdes na legislacdo tributaria e trabalhista, com a alteracdo de aliquotas de impostos ou criacdo de novos tributos podera elevar o preco dos insumos
necessarios a construcdo a valores superiores aqueles que o mercado consumidor pode absorver, gerando dificuldades na comercializacdo desses imoveis ou a diminuicdo da lucratividade, dos
resultados operacionais e da situagdo financeira da Devedora.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Média / Materialidade Maior

(i) Dentre outros, a Devedora depende da locacdo de espacos em shopping centers para lojistas em condicdes que sejam economicamente favoraveis e do recebimento de aluguéis que os lojistas
podem ndo consequir pagar. Caso seja verificada uma taxa de inadimpléncia maior do que a estimada, se o custo destes financiamentos aumentar ou houver grande quantidade de cancelamentos
de contratos por parte dos lojistas, os resultados da Devedora podem ser afetados.

Parte dos lucros da Devedora é proveniente dos resultados de suas Controladas do segmento de shopping center, cujo lucro depende da locacdo de imdveis para lojistas.

Consequentemente, os resultados operacionais da Devedora podem depender da capacidade das suas controladas do segmento de shopping centers de locar espacos nesses imoveis em condi¢es
economicamente favoraveis, e da capacidade de pagamentos dos referidos aluguéis pelos respectivos locatarios, o que pode ser diretamente afetado pelos efeitos econémico-financeiros e
mudancga de habitos gerados pela pandemia de COVID-19.

A Devedora nao pode assegurar que sera capaz de reaver o valor total do saldo devedor ou, uma vez em posse do imdvel, assegurar a imediata locacdo para um novo inquilino.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Média / Materialidade Maior

(j) A falta de financiamento para suprir as necessidades de capital de giro da Devedora e de recursos para financiar aquisicdes de imoveis podera gerar um efeito relevante adverso na situacdo
financeira e nos resultados operacionais da Devedora.

Dado que o ciclo operacional e de caixa da Devedora é extenso, do lancamento do empreendimento até a conclusdo da obra passam-se, em média, 40 meses, as atividades da Devedora exigem
volumes significativos de capital de giro. A Devedora depende de empréstimos bancarios e do caixa gerado por suas atividades para suprir as suas necessidades de capital de giro. A falta de acesso
a capital adicional em condicdes satisfatérias pode restringir o crescimento e desenvolvimento futuros das atividades da Devedora, o que poderia vir a prejudicar de maneira relevante a sua
situacao financeira e os seus resultados operacionais.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Média / Materialidade Maior
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(k) O lancamento de novos empreendimentos imobiliarios comerciais, edificacdes hoteleiras e shopping centers proximos aos empreendimentos da Devedora podera dificultar a capacidade da
Devedora em vender, renovar suas locacdes ou locar espacos para novos inquilinos, o que podera requerer investimentos ndo programados, impactando de forma adversa os seus negdcios, sua
condicdo financeira e seus resultados operacionais:

O langamento de novos empreendimentos imobiliarios comerciais, edificacdes hoteleiras e shopping centers em areas préximas as que se situam os empreendimentos da Devedora, por seus atuais
concorrentes ou por novos concorrentes, poderad impactar a capacidade da Devedora de vender, locar ou de renovar a locacdo de espagos em seus empreendimentos em condi¢des iguais ou mais
favoraveis, o que podera gerar uma reducdo no fluxo de caixa e lucro operacional da Devedora. Adicionalmente, o ingresso de novos concorrentes nas regides em que a Devedora opera podera
demandar um aumento ndo planejado de investimentos em seus empreendimentos, o que podera impactar negativamente a condicao financeira da Devedora.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Média / Materialidade Média

() As atividades da Devedora envolvem aquisicbes de novos shopping centers, de edificios corporativos e outros ativos, ou de participacdes adicionais em empreendimentos ja detidos pela
Devedora. Tais aquisi¢des envolvem riscos gue podem afetar adversamente a Devedora.

Os projetos e estratégias mais importantes da Devedora baseiam-se na consolidacdo e expansdo de seu portfolio de ativos. A Devedora ndo pode garantir que os seus projetos e estratégias de
expansdo e investimento serdo integral e eficazmente realizados no futuro, bem como que, se realizados, trardo os beneficios esperados ou dardo causa a um crescimento dentro das expectativas
da Devedora.

Adicionalmente, o sucesso da integracdo de novos negocios dependera da capacidade da Devedora de gerir tais negdcios satisfatoriamente e criar sinergias operacionais e financeiras entre seus
atuais e futuros negocios, o que pode ficar prejudicado em decorréncia das instabilidades geradas pela pandemia da COVID-19. A Devedora pode nao ser capaz de reduzir custos ou de beneficiar-
se de outros ganhos esperados com aquisi¢des, o que pode afetar adversamente a Devedora.

Novas aquisicdes também podem expor a Devedora as contingéncias significativas, as quais podem ser identificadas ou ndo no procedimento de auditoria legal. A diligéncia realizada pela
Devedora nas propriedades adquiridas, bem como quaisquer garantias contratuais ou indenizacdes que a Devedora possa receber de um vendedor, podem ndo ser suficientes para identificar,
impedir, proteger ou compensar contingéncias que surgem somente apds a aquisicdo de uma propriedade. As obrigacdes contraidas pelos antigos proprietarios podem continuar a onerar a
propriedade e também podem existir disputas sobre a regularidade de uma propriedade que ndo havia sido identificada ou resolvida anteriormente. Essas situagdes podem (i) resultar em
responsabilidade pela Devedora em sua capacidade de proprietario do imovel; (ii) causar eventuais restricdes ou impedimentos a utilizagdo de uma propriedade pela Devedora; ou (iii) estimular
discussdes sobre a legitimidade da aquisicdo da propriedade pela Devedora, incluindo os direitos dos credores. Ainda, a concorréncia na aquisicdo de ativos podera elevar os precos das sociedades
alvo, bem como dos imoveis além do esperado, o que pode ocasionar um efeito adverso relevante nos negdcios e estratégia da Devedora.

A aquisi¢do de novos ativos e o desenvolvimento de novos negdcios podem refletir uma performance abaixo das expectativas do plano de negocios da Devedora, podendo afetar seus negdcios e
resultados operacionais de forma negativa, tendo em vista que novos empreendimentos podem levar algum tempo para se consolidarem.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Média / Materialidade Média
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(m) As parcerias da Devedora podem ndo ser bem-sucedidas ou a Devedora pode ndo conseguir manter um bom relacionamento com os seus sécios ou parceiros, o que poderd gerar um efeito
adverso relevante sobre negdcios e operacdes da Devedora.

Além das parcerias ja formadas atualmente, caso surjam novas oportunidades, a Devedora pretende desenvolver novas parcerias com incorporadoras e/ou construtoras. A manutencdo de bom
relacionamento com os socios ou parceiros da Devedora e com as incorporadoras e construtoras parceiras é condicdo para que as parcerias da Devedora possam ser bem-sucedidas. A Devedora
nao tem como assegurar que sera capaz de manter o bom relacionamento com qualquer de seus sécios e parceiros. A Devedora também ndo tem como assegurar que as suas parcerias serdao bem-
sucedidas e produzirdo os resultados esperados. Problemas na manutencdo das parcerias da Devedora, bem como dificuldades em atender adequadamente as necessidades de seus clientes em
razdo do insucesso de tais parcerias, poderdo afetar negativamente os negécios, a reputacao e a situacao financeira e resultados operacionais. Adicionalmente, em decorréncia do formato utilizado
pela Devedora para estabelecimento de suas parcerias, normalmente mediante a constituicdo de Sociedades de Propdsito Especifico (“SPEs") para cada empreendimento das quais podem participar
a Devedora e o(s) parceiro(s), a Devedora pode estar sujeita a riscos e incertezas que fogem de seu controle, o que pode ocasionar na exposi¢do da Devedora a responsabilizacdo solidaria ou
subsidiaria por atos ou fatos realizados por terceiros. A escolha dos parceiros da Devedora, se mal-sucedida, também poderdo afetar negativamente os negécios, a reputacdo e a situagdo financeira
e resultados operacionais da Devedora.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Média / Materialidade Média

(n) A Devedora esta em fase de implementacdo de diversos projetos e o desempenho futuro é incerto, existindo o risco de a Devedora ndo consequir executar, no todo ou em parte, a estratégia de
negdcios da Devedora, incluindo a sua estratégia de crescimento organico.

A Devedora esta em fase de implementagao de diversos projetos e, portanto, esta sujeita a riscos, despesas e incertezas relativos a implementacao de seu plano de negécios. A Devedora enfrenta
desafios quanto a sua estratégia e ao seu planejamento financeiro, em decorréncia das incertezas a respeito da natureza, abrangéncia e resultados de suas atividades futuras. Em razdo de seus
novos negocios, a Devedora precisa desenvolver relacionamentos comerciais bem-sucedidos, estabelecer procedimentos operacionais, empregar pessoal, implantar sistemas de gerenciamento de
informacdes e outros sistemas, preparar suas instala¢cdes e obter licencas, bem como tomar as medidas necessarias para operar os negdcios e atividades pretendidos.

A estratégia de negdcio da Devedora estéd exposta a diversos fatores, os quais podem impactar seus negocios e resultados, como oportunidades de aquisicdo de imdveis em geral, aprovacdo de
projetos pelas autoridades competentes, variacdes do custo de obras, fatores macroecondmicos favoraveis, acesso a financiamentos em condicdes atrativas e aumento da capacidade de consumo,
dentre outros. A Devedora ndo pode garantir que sua estratégia serd integral e eficazmente realizada, o que pode prejudicar a supervisdo dos seus negécios e a qualidade dos seus servicos. Em
consequéncia, é possivel que a Devedora seja malsucedida na implementacdo de suas estratégias comerciais ou no desenvolvimento da infraestrutura necessaria ao desempenho de suas operacdes
tal como planejado, existindo o risco de a Devedora nédo ser capaz de expandir suas atividades e replicar sua estrutura de negocios, essencial para os empreendimentos, além de sua estratégia de
crescimento organico. Caso a Devedora seja malsucedida no desenvolvimento de projetos e empreendimentos, sua condicdo financeira, resultados operacionais e o valor de mercado dos valores
mobiliarios de sua emissdo ou atrelados ao seu risco de crédito podem ser afetados de forma negativa.
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A capacidade de gerenciamento da Devedora de tal crescimento pode ser malsucedida, o que pode interferir adversamente na estrutura ja existente. Caso a Devedora ndo seja capaz de gerenciar o
crescimento de forma satisfatéria, pode perder sua posicdo no mercado, o que poderd ter um efeito adverso relevante sobre a sua condicdo financeira, resultados operacionais e no valor de
mercado dos valores mobiliarios de sua emissdo ou atrelados ao seu risco de crédito. Além disso, a atencdo dirigida a novas oportunidades de crescimento e a expansdo de suas operacdes podera
ocupar o tempo e recursos da sua administracdo em detrimento de outras oportunidades ou problemas nos empreendimentos existentes da Devedora, o que podera afetar de forma negativa a
Devedora.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Média / Materialidade Média

(o) A Devedora esté sujeita a risco de taxa de juros, na medida em gue parte significativa de suas obrigacdes financeiras sdo indexadas a taxas de juros flutuantes.

A Devedora esta exposta ao risco das varia¢des do certificado de depdsito interfinanceiro ("CDI"), na medida em que alguns de seus contratos de financiamento sdo remunerados em funcdo do CD|,
e da taxa referéncia (“TR"), uma vez que os financiamentos das obras da Devedora estdo sujeitos as variacdes da TR, que, indiretamente, estdo relacionadas as variacdes do CDI. A taxa SELIC anual
(base para o célculo do CDI) encerrou os anos de 2021, 2022 e 2023 em 9,25%, 13,75% e 11,75% respectivamente.

Caso o Governo Federal aumente substancialmente a taxa SELIC ou adote outras medidas com relacdo a politica monetaria que resultem em um aumento significativo das taxas de juros, as
despesas financeiras (incluindo os juros capitalizados no custo com venda de imodveis) da Devedora poderdo aumentar significativamente, afetando adversamente a liquidez, as atividades, os
resultados operacionais e situagao financeira da Devedora.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Média / Materialidade Média

(p)_Eventuais problemas de atrasos e falhas em empreendimentos imobiliarios da Devedora causados por terceiros podem ter um efeito adverso na imagem da Devedora, nos seus negdcios, além
de gerar um efeito relevante adverso em sua situacao financeira e em seus resultados operacionais.

A Devedora contrata terceiros para prestarem servigos e/ou fornecerem materiais, pecas e equipamentos para seus empreendimentos imobilidrios. Como resultado, o prazo de construcao, a
tempestividade da entrega do material e dos equipamentos, bem como a capacitacdo técnica dos profissionais e colaboradores terceirizados, além da observancia da legislagdo em geral,
especialmente a trabalhista e a previdenciaria por parte dos terceiros contratados, estdo fora do controle da Devedora. Eventuais falhas, descumprimentos, atrasos ou defeitos na prestagdo dos
servicos pelos terceiros que a Devedora contrata podem ter um efeito negativo em sua situacdo financeira, imagem e relacionamento com seus clientes, podendo impactar negativamente seus
negdcios e operacdes.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Média / Materialidade Média




Fatores de Risco

(g) Os setores imobilidrio e de shopping centers no Brasil sdo altamente competitivos e a Devedora pode ndo conseguir manter a sua atual posicdo no mercado, o que podera afetar adversamente
sua situacdo financeira e seus resultados operacionais.

Os setores imobilidrio e de shopping centers no Brasil sdo altamente competitivos e fragmentados. Os principais fatores competitivos nesses ramos incluem disponibilidade e localizacdo de
terrenos, precos, financiamento, projetos, qualidade, reputacdo e parcerias com incorporadores. A Devedora concentra as suas atividades de locagdo imobiliaria e administragdo de shopping centers
no Estado de S&o Paulo, localidade em que o mercado imobilidrio e de shopping centers é muito concorrido devido a escassez de areas bem localizadas para novos empreendimentos imobiliarios e
ao numero de competidores locais.

Uma série de incorporadoras residenciais e comerciais, além de companhias de servicos imobiliarios, concorrem com a Devedora na busca de terrenos para aquisicdo, de recursos financeiros para
incorporacao, de locatarios em potencial e de parceiros. Outras companhias, inclusive estrangeiras em alianca com parceiros locais, podem passar a atuar ativamente na atividade de locacgéo e
administragdo imobiliaria no Brasil nos proximos anos, aumentando ainda mais a concorréncia. A Devedora ndo tem como garantir que continuara a adquirir terrenos em boas localidades e em
condig¢des financeiras adequadas mantendo suas margens operacionais € o crescimento no nimero de aquisicdes e no desenvolvimento de novos produtos. Se a Devedora ndo for capaz de
responder a tais pressdes de modo tdo imediato e adequado quanto seus concorrentes, a sua situacdo financeira e resultados operacionais podem vir a ser prejudicados de maneira relevante.

Da mesma forma, a Devedora ndo pode garantir que mantera suas recentes taxas de crescimento. Assim, uma diminuicdo do volume das opera¢des da Devedora podera vir a ocorrer, influenciando
negativamente a sua situacdo financeira e seus resultados operacionais.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Média / Materialidade Média

(r) O negdcio da Devedora, os resultados de suas operacdes, bem como o valor de suas acdes podem ser afetados negativamente por condicdes macroecondmicas, condicdes do mercado
imobilidrio e outras condicdes de execucdo dos projetos.

A industria de locacdo e administracdo imobiliaria é ciclica e significativamente influenciada por mudancas de comportamento social e nas condi¢cdes econdmicas gerais e locais, tais como: (i) niveis
de emprego; (ii) crescimento populacional; (iii) confianca do consumidor e estabilidade dos niveis de renda; (iv) taxa de juros; (v) disponibilidade de financiamento para aquisicdo de imdveis em
geral e disponibilidade de empréstimos para construcao; (vi) disponibilidade de areas propensas ao desenvolvimento de novos projetos; e (viii) taxa basica de juros.

Caso ocorram mudancas adversas significativas nas condi¢des econémicas ou do mercado imobilidrio, a Devedora pode ter que vender empreendimentos com perda ou retardar langamentos por
tempo maior que o originalmente planejado. A volatilidade do mercado financeiro mundial pode causar impactos adversos nos planos do governo brasileiro para o mercado imobilidrio e

consumidor em geral, consequentemente, impactando adversamente os planos da Devedora.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Média / Materialidade Média
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(s) O Governo Federal exerceu, e continua a exercer, significativa influéncia sobre a economia brasileira. As condicdes politicas e econdmicas brasileiras podem afetar desfavoravelmente o negdcio,
resultado operacional e financeiro e o fluxo de caixa da Devedora.

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

As a¢des do Governo Federal para controlar a inflagdo e implantar outras politicas incluiram, no passado, controle de salarios e precos, desvalorizacdo da moeda, controles no fluxo de capital e
determinados limites sobre as mercadorias e servicos importados. A Devedora ndo tem controle sobre quais medidas ou politicas o Governo Federal podera adotar no futuro e ndo pode prevé-las.
O negdcio da Devedora, o seu resultado operacional e financeiro e fluxo de caixa, podem ser adversamente afetados em razdo de mudancas na politica publica federal, estadual e municipal, bem
como por outros fatores, tais como:

+ taxas de juros;

« controle de cambio e restricbes sobre remessas ao exterior, como aquelas que foram brevemente impostas em 1989 e 1990;

e variacdo cambial;

* inflacao;

* liquidez dos mercados financeiros e de capitais domésticos;

+ altera¢des na politica fiscal ou criagdo de novos impostos; e

+ outros acontecimentos politicos, sociais e econdmicos no Brasil ou que o afetem.

As incertezas concernentes a implantacdo pelo governo brasileiro de mudancgas em politicas ou regulamentacdes que venham a afetar esses ou outros fatores no futuro podem contribuir para gerar
incertezas econOmicas no Brasil e aumentar a volatilidade do mercado de capitais brasileiro e dos valores mobiliarios emitidos fora do Brasil e referenciados a emissores brasileiros.

Sendo assim, tais incertezas e os acontecimentos futuros na economia brasileira podem prejudicar as atividades e os resultados operacionais da Devedora.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Média / Materialidade Média

(t) A inflacdo e as medidas do Governo Federal para combaté-la podem contribuir para a incerteza econdémica no Brasil, afetando adversamente o resultado operacional da Devedora.

Historicamente, o Brasil tem registrado elevadas taxas de inflacdo, se comparadas com as economias mais desenvolvidas. Determinadas medidas do Governo Federal para combaté-las, tais como
elevagdo da taxa de juros basica da economia (“SELIC") tiveram impacto negativo relevante sobre a economia brasileira, na medida em que reduziram o nivel de atividade econémico, aumentaram o
custo de captagdo das empresas, além de reduzir os investimentos de longo prazo.

No passado, as medidas adotadas para combater a inflagdo, bem como a especulagédo sobre tais medidas, geraram clima de incerteza econdmica no Brasil e aumentaram a volatilidade do mercado
brasileiro de valores mobiliarios. Os indices de inflagdo anuais foram de 17,8%, 5,5% e -3,2%, em 2021, 2022 e 2023, respectivamente, de acordo com o Indice Geral de Precos — Mercado (IGP-M).
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Caso o Brasil venha a vivenciar significativa inflagdo no futuro, ndo é possivel prever se a Devedora serad capaz de compensar os efeitos da inflagdo em sua estrutura de custos, por meio do repasse
do aumento dos custos decorrentes da inflacdo para os precos cobrados de seus clientes, o que poderad diminuir as margens operacionais da Devedora. A adocdo da politica de cambio flutuante e a
desvalorizacdo do Real em relacdo ao Dolar podem criar pressdes inflacionarias adicionais no Brasil, acarretando a necessidade de adogdo de politicas recessivas pelo Governo Federal,
acompanhadas de altas taxas de juros, que podem afetar a economia como um todo, inclusive o setor de atuacdo da Devedora e a capacidade de pagamentos de seus clientes.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Média / Materialidade Média

(u) A instabilidade politica pode prejudicar os resultados operacionais da Devedora.

O desempenho da economia brasileira tem sido historicamente influenciado pelo cenério politico nacional. No passado, as crises politicas afetaram a confianga dos investidores e do publico em
geral, resultando na desacelera¢do da economia.

Nos ultimos anos, politicos brasileiros tém sido acusados de condutas antiéticas ou ilegais. Essas acusacdes, atualmente investigadas pelo Congresso Nacional do Brasil, incluem financiamento de
campanhas e viola¢des nas praticas eleitorais, influéncia de autoridades do Governo Federal em troca de apoio politico e outras supostas acusacdes de corrupcao.

As questdes que vém e podem vir a surgir como resultado ou em conexao com varias investigacdes recentes relacionadas a corrupgdo e lavagem de dinheiro no Brasil, a maior delas conhecida
como Lava- Jato, tém afetado negativamente a economia, os mercados e os precos de negociacao brasileiros de titulos emitidos por emissores brasileiros. A Devedora entende que tais impactos
negativos possam continuar em um futuro proximo e enquanto essas investigagoes estiverem em andamento.

A Devedora também nédo pode prever os resultados dessas investigacdes, nem o impacto sobre a economia brasileira ou o mercado acionario brasileiro.

Incertezas sobre medidas futuras do Governo Federal podem influenciar a percepcado dos investidores com relagdo ao risco no Brasil e poderao ter um efeito significativamente adverso sobre os
negdcios e/ou resultados operacionais da Devedora.

O Presidente do Brasil tem poder para determinar politicas e expedir atos governamentais relativos a conducdo da economia brasileira e, consequentemente, afetar as operagdes e o desempenho
financeiro das empresas, incluindo os da Devedora. A Devedora ndo pode prever quais politicas o governo ird adotar, muito menos se tais politicas ou mudancas nas politicas atuais poderao ter um
efeito adverso sobre a Devedora ou sobre a economia brasileira.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Média / Materialidade Média
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(v) Concentracdo bancaria no Brasil pode prejudicar a disponibilidade e o custo do crédito

De acordo com o Relatério de Economia Bancaria 2022, publicado pelo Banco Central do Brasil em 2023, os quatro maiores bancos brasileiros — Banco do Brasil, Bradesco, Caixa Econdmica e Itau
— concentravam 59% dos ativos totais. O percentual de concentracdo tem apresentado reducdo ao longo dos anos, mas ainda configura o Brasil como um dos paises com maior concentragdo no
mundo.

Mais especificamente em relacdo ao mercado imobiliario, em operacdes de crédito imobiliario, somadas as operacdes de pessoa fisica e juridica, os cinco maiores bancos brasileiros foram
responsaveis por 98,4% do mercado, com ampla vantagem para a Caixa Econdmica Federal, com participacdo de 70%.

Essa concentracdo pode afetar a concorréncia, com possiveis efeitos sobre o spread bancério e outros precos. Adicionalmente, um eventual problema de relacionamento com um dos bancos pode
afetar a capacidade de financiamento da Devedora ou de seus clientes.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Média / Materialidade Média

(w) A inobservancia das leis e requlamentos ambientais pode resultar na obrigacdo de reparacdo de danos ambientais.

A Devedora esta sujeita a uma variedade de leis e regulamentos municipais, estaduais e federais no que diz respeito a protecdo do meio ambiente, bem como a normas de cunho urbanistico e
restricoes de zoneamento, conforme descrito no item 7.5 do Formulario de Referéncia da Devedora. A Devedora é obrigada a obter aprovacdo de diversas autoridades governamentais para o
desenvolvimento dos empreendimentos imobilidrios, podendo novas leis ou regulamentos serem aprovados, implementados ou interpretados de modo a afetar adversamente os resultados
operacionais da Devedora.

As normas ambientais podem acarretar atrasos, fazer com que a Devedora incorra custos significativos para cumpri-las e outros custos adicionais, assim como podem proibir ou restringir
severamente a atividade de construcdo residencial ou comercial em regides ou areas ambientalmente protegidas ou sensiveis, inclusive apds o inicio da implantacdo dos empreendimentos. Além
disso, a Devedora é parte e pode vir a ser parte em Termos de Compromisso Ambiental para implantacdo de medidas compensatérias relacionadas aos seus empreendimentos.

Ainda, o Ministério Publico podera instaurar inquéritos civis para investigar eventual dano ambiental que possa ser atribuido as atividades da Devedora e/ou de suas controladas, bem como
relacionados a terceiros por elas contratados para implementar seus projetos, assim como propor Acdes Civis Publicas ("ACP") para recuperagdo de danos ao meio ambiente que vierem a ser
identificados ou para cessar atividades danosas, bem como instituir eventuais ressarcimentos a terceiros afetados. Em situacdes em que a Devedora for parte em inquéritos civis ou ACPs, podera
figurar como compromissaria em Termos de Ajustamento de Conduta (“TAC") ou Termos de Compromissos genéricos perante o Ministério Publico e/ou érgdos ambientais, com assunc¢do de
obrigag¢des especificas.

Por possuirem natureza de titulo executivo extrajudicial, se verificado o descumprimento — total ou parcial — das obrigagdes assumidas em TACs ou TCAs, a Devedora podera ficar sujeita a riscos e
penalidades, tais como o pagamento de multas, execucdo judicial do titulo e, ainda, judicializacdo de desacordos perante o Poder Judiciario.
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A inobservancia das leis e regulamentos ambientais pode resultar na obrigacdo de repararmos danos ambientais e na aplicacdo de san¢des de natureza penal e administrativa, bem como de
respondermos por prejuizos causados as comunidades localizadas no entorno dos empreendimentos, o que resultara em aumento de despesas, investimentos inesperados e risco a reputacao da
Devedora.

Considerando que a legislacdo ambiental e sua aplicacdo pelas autoridades brasileiras podem se tornar mais severas, a Devedora podera incorrer em despesas adicionais relevantes de compliance
ambiental. Ademais, as demoras ou indeferimentos, por parte dos érgdos ambientais licenciadores, na emissdo ou renovacao de licencas, autorizacdes e outorgas poderdo afetar os resultados
operacionais da Devedora de forma negativa.

Ademais, as atividades da Devedora, exercidas diretamente ou por meio das controladas da Devedora, podem causar significativos impactos e danos ao meio ambiente. Na esfera civil, a legislacdo
federal impde responsabilidade objetiva aquele que direta ou indiretamente causar degradacdo ambiental e, portanto, o dever de reparar ou indenizar os danos causados ao meio ambiente e a
terceiros afetados independe de dolo ou culpa, sendo imprescritivel o prazo para responsabilizagdo civil por danos ambientais, conforme posicionamento consolidado do STF. Ainda, a legislacdo
ambiental prevé responsabilizacdo na esfera criminal tanto para pessoas fisicas, quanto para pessoas juridicas, envolvendo penas pecunidrias e restritivas de direitos, por exemplo. Na esfera
administrativa, a violagdo as normas de protecdo ambiental pode gerar a imposicdo de multas de até R$ 50 milhdes, suspensdo de atividades, entre outras penalidades. O pagamento de
indenizacdes ambientais substanciais ou despesas relevantes incorridas para custear a recuperacdo do meio ambiente poderd nos impedir ou nos levar a retardar ou redirecionar planos de
investimento em outras areas, o que poderéa ter um efeito adverso relevante sobre o fluxo de caixa da Devedora, a imagem e os investimentos da Devedora.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Média / Materialidade Média

(x) Crises econdmicas, sanitarias, politicas, ambientais ou qualguer outro tipo de crise que tenha o conddo de impactar a economia brasileira podera afetar o poder aquisitivo da populacdo, o que,
podera resultar em uma diminuicdo do numero de vendas dos empreendimentos imobiliarios da Devedora.

Crises economicas, sanitarias, politicas, ambientais ou qualquer outro tipo de crise que tenha o conddo de impactar a economia brasileira podera afetar o poder aquisitivo da populacao, o que,
podera resultar em uma diminuicdo do nimero de vendas dos empreendimentos imobiliarios da Devedora.

A crise financeira originada nos Estados Unidos no terceiro trimestre de 2008, por exemplo, provocou a desvalorizagdo do real frente ao ddlar, a restricdo de crédito no mercado interno, o aumento
das taxas de desemprego, o aumento da inadimpléncia e, consequentemente, a reducdo do consumo no Brasil. No mesmo sentido, a crise politico-econdmica vivenciada pelo pais entre 2015-2016,
teve um impacto relevante nas taxas de desemprego, diminuindo o poder aquisitivo da populacdo e, consequentemente o consumo no pais.
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Recentemente, o mundo tem sido afetado por uma pandemia (COVID-19) que tem provocado impactos econdmicos negativos globais, os quais a Devedora ainda ndo conseguiu quantificar. Como
resultado da pandemia, acredita-se que o poder aquisitivo da populagdo brasileira reduzird, o que podera provocar uma reducao relevante no consumo e investimentos, o que podera impactar o
volume de vendas da Devedora.

O impacto no volume de vendas da Devedora e nas atividades dos locatarios dos empreendimentos da Devedora podera afetar negativamente os seus resultados e a sua situacdo econdmica.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Média / Materialidade Média

(y) Falhas no processo de desenvolvimento dos empreendimentos imobilidrios da Devedora podem exigir dispéndios adicionais de capital e resultar em obrigacdes de indenizacdo para a Devedora.

O processo de desenvolvimento dos empreendimentos imobilidrios da Devedora envolve (i) a prospeccao, avaliacdo e aquisicdo de terrenos; (ii) o desenvolvimento e aprovacdo de projetos; e (iii) a
construcdo do empreendimento imobiliario. A identificacdo e correcdo de falhas que venham a ocorrer em qualquer dessas etapas, como (i) erros na deteccdo ou no dimensionamento de condigdes
ambientais e/ou geoldgicas adversas nos terrenos adquiridos; (ii) falhas de engenharia e de execucdo das obras; e (iii) defeitos de matérias-primas, insumos e materiais, podem exigir desembolso de
recursos pela Devedora que ultrapassem de forma significativa suas estimativas originais, comprometendo o seu fluxo de caixa e seus resultados operacionais. Adicionalmente, tais falhas podem
acarretar situacdes extremas, como desabamento parcial ou total de edificacGes, podendo causar a paralizacdo e/ou cancelamento da obra e, inclusive, perda de vidas. A ocorréncia de qualquer dos
eventos acima pode resultar em perdas financeiras, obriga¢des de indenizacdo por danos morais e materiais e prejuizo a reputacdo da Devedora.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Média / Materialidade Menor

(z) Riscos associados a concessdo de financiamentos a parceiros.

A Devedora pode garantir parceiros (seja por meio de mutuos ou de prestacdo de fianca) na aquisicao de suas fracdes de terrenos ou para fazer frente a necessidade de capital de giro dos
respectivos empreendimentos, recebendo como garantia quotas desses empreendimentos e/ou garantias fidejussorias. Isso expde a Devedora a riscos relacionados a concessdo de crédito,
incluindo o risco de o parceiro ndo ter capacidade para realizar pagamentos e de a Devedora ter que assumir as obriga¢des relacionadas ao financiamento.

Adicionalmente, para concessao de financiamentos de construgdo, os bancos costumam demandar garantia fidejusséria da Devedora referente ao valor total do crédito concedido. A incapacidade
dos parceiros em honrar esses pagamentos pode impactar o seu resultado. Para mais informagdes, ver o item 2.1 do Formulario de Referéncia da Devedora.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Média / Materialidade Menor




Fatores de Risco

(aa) A Devedora podera figurar como responsavel solidaria pelos danos ambientais causados por seus fornecedores e parceiros.

A Devedora pode figurar como responsavel solidaria pelos danos ambientais causados por seus fornecedores e parceiros/socios. Na esfera civil, os danos ambientais implicam responsabilidade
objetiva e solidaria. Isto significa que a obrigacdo de reparar a degradacgdo causada podera afetar a todos aqueles que, direta ou indiretamente, contribuiram para a ocorréncia do dano ambiental
(incluindo seus fornecedores), independentemente da comprovacédo de culpa dos agentes, o que podera afetar adversamente os resultados e atividades da Devedora. Ainda, a contratacdo de
terceiros para proceder a qualquer intervencdo nos empreendimentos e atividades da Devedora, tais como, gerenciamento de areas contaminadas, supressdo de vegetacdo, construcdes ou
disposicao final de residuos, ndo exime a sua responsabilidade por eventuais danos ambientais causados pelos contratados. Caso a Devedora seja responsabilizada por esses eventuais danos, seus
resultados poderao ser adversamente afetados, o que podera vir a impactar na Oferta.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Média / Materialidade Menor

(bb) A utilizacdo de mio de obra terceirizada pode implicar na assuncdo de obrigacdes de natureza trabalhista e previdenciaria.

Os fornecedores de mao de obra da Devedora podem nao possuir empregados proprios. A utilizacdo de mao de obra terceirizada por parte das subsidiarias, especialmente no que diz respeito a
contratacdo de empreiteiras e subempreiteiras, pode implicar na assuncdo de contingéncias de natureza trabalhista e previdenciaria. A assuncdo de tais contingéncias é inerente a contratacdo de
terceiros, uma vez que pode ser atribuida as subsidiarias, na condicdo de tomadoras de servicos de terceiros, a responsabilidade pelos débitos trabalhistas e previdenciarios dos empregados das
empresas prestadoras de servicos, no caso destas Ultimas ndo honrarem com os encargos trabalhistas e previdenciarios relativos aos seus empregados. A Devedora, por sua vez, pode vir a
responder pelas eventuais contingéncias trabalhistas e previdenciarias relativas as suas subsidiarias. A ocorréncia de eventuais contingéncias é de dificil previsdo e quantificacdo, e se vierem a se
consumar poderao afetar adversamente a situacao financeira e os resultados da Devedora, o que podera vir a impactar na Oferta.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Média / Materialidade Menor

(cc) A performance da Devedora depende de relacdes trabalhistas positivas com os empregados e colaboradores e do cumprimento das leis trabalhistas. Qualquer deterioracdo nessas relacdes ou
aumento das despesas trabalhistas pode ter efeitos adversos na Devedora.

Todos os empregados da Devedora sdo representados por sindicatos. O relacionamento da Devedora com tais sindicatos é regido por acordos coletivos e por contratos de trabalho, os quais sdo
negociados com os sindicatos. Apds o vencimento de tais acordos, a Devedora precisa renegociar novos acordos com os sindicatos. Como parte das negocia¢des, novos termos e condi¢des podem
ser estabelecidos e estes novos termos e condi¢des podem vir a afetar a Devedora adversamente. Em certos casos, tais acordos podem nédo ser renovados, o que poderia levar a greves e
paralisacdes nas atividades da Devedora e gerar um impacto adverso relevantes nos negécios da Devedora, nas condigdes financeiras da Devedora e nos resultados das operagdes da Devedora, o
que podera vir a impactar na Oferta.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Média / Materialidade Menor
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(dd) O aumento de aliguotas de tributos existentes ou a criacdo de novos tributos incidentes durante o prazo em que os contratos de locacdo da Devedora estejam em vigor poderdo afetar
adversamente a sua situacdo financeira e os seus resultados operacionais.

A majoracdo da carga tributaria incidente sobre o setor podera causar-lhe um impacto negativo relevante. No passado, o governo, com certa frequéncia, aumentou aliquotas de tributos, criou
novos tributos e modificou o regime tributario. Essas mudancas incluem ajustes na aliquota aplicavel e, imposicdo de tributos temporarios, cujos recursos sao alocados a determinadas finalidades
pelo Governo Federal. Os efeitos dessas medidas de reforma fiscal e quaisquer outras alteracdes decorrentes da promulgagdo de reformas fiscais adicionais ndo podem ser quantificados e sdo
imprevisiveis.

Caso o governo brasileiro venha a aumentar aliquotas de tributos existentes ou a criar novos tributos incidentes na compra e venda de imdveis durante a vigéncia dos contratos de venda a prazo de
unidades da Devedora, a Devedora pode ser afetada de maneira adversa na medida em que ndo puder alterar os seus contratos a fim de repassar tais aumentos de custos aos seus clientes.

Um aumento ou a criagdo de novos tributos incidentes na compra e venda de imoveis, que seja repassado aos consumidores, pode vir a aumentar o preco final aos clientes da Devedora e reduzir,
dessa forma, a demanda por seus imoveis ou afetar as suas margens e rentabilidade, causando um efeito adverso em seus resultados financeiros.

Além disso, o governo brasileiro pode vir a cancelar o método de lucro presumido para o célculo dos impostos sobre o lucro, que é o método utilizado por muitas das subsididrias da Devedora,
especialmente as SPEs voltadas para o desenvolvimento de empreendimento imobilidrio constituidas para as atividades de incorporacdo de empreendimento imobilidrio, desenvolvida pela
Devedora em conjunto com outras sociedades atuantes no mercado imobilidrio, o que pode resultar em um aumento da carga tributaria das SPEs da Devedora e, portanto, em um efeito adverso
nos resultados operacionais da Devedora, o que podera vir a impactar na Oferta.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Média / Materialidade Menor

(ee) O fato de os shoppings centers, edificios corporativos e edificacdes hoteleiras serem espacos publicos ou de uso comum pode acarretar consequéncias que fogem do controle da administracdo
da Devedora, o que pode gerar, além de danos a imagem dos empreendimentos, eventual responsabilidade civil da Devedora.

Os shoppings centers, edificios corporativos, centros comerciais e edificagdes hoteleiras sdo espacos de uso publico ou de uso comum, sujeitos a ocorréncia de uma série de incidentes em suas
dependéncias, que podem vir a causar danos aos seus frequentadores ou as dependéncias dos empreendimentos, o que inclui incidentes que podem fugir do controle de suas respectivas
administragdes e de suas politicas de prevencdo. No caso da ocorréncia de tais incidentes, o empreendimento envolvido pode sofrer sérios danos materiais e de imagem, tendo em vista que o
movimento dos frequentadores pode cair em decorréncia da desconfianga e inseguranca gerada. Além disso, a ocorréncia de incidentes pode sujeitar a Devedora a imposicdo de responsabilidade
civil e/ou a obrigacdo do ressarcimento as vitimas, inclusive indeniza¢des, o que podera vir a impactar na Oferta.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Média / Materialidade Menor
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(ff) A aquisicado de imdveis pela Devedora para composicao do seu landbank podera deixar de ser concluida caso qualquer uma das condicbes precedentes, condicdes suspensivas ou condicdes
resolutivas eventualmente pactuadas ndo seja superada.

Apos a identificagdo do terreno a ser adquirido para desenvolvimento de projeto, a Devedora celebra com os respectivos proprietarios compromissos de compra e venda (ou instrumentos similares)
com a indicacdo de condicbes precedentes, condi¢des suspensivas e/ou condi¢des resolutivas a serem superadas para, entdo, celebrar as escrituras definitivas de compra e venda. Tais condi¢des
precedentes, suspensivas ou resolutivas podem incluir, mas ndo se limitam a aprovacdo dos projetos na prefeitura competente, diligéncia do imoével (legal, técnica e ambiental) e a aquisicdo dos
demais terrenos necessarios para a realizacdo do projeto. Na hipdtese de qualquer uma das condicOes precedentes, suspensivas ou resolutivas, ndo serem satisfeitas, os negdcios serdo resolvidos
de modo que a Devedora nédo ird concluir a aquisi¢cdo do imovel e ndo se tornara a sua legitima proprietaria, o que podera afetar negativamente os seus planos estratégicos.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Média / Materialidade Menor

(9g) As operacdes e resultados da Devedora podem ser negativamente afetados por surtos ou pandemias ligadas a questdes de saude, como, por exemplo, a pandemia envolvendo um novo
agente da familia do Coronavirus (COVID-19).

Preocupacdes globais ou nacionais com questdes ligadas a saude, incluindo com surtos ou pandemias de doencas contagiosas, como a pandemia envolvendo um novo agente da familia do
Coronavirus, a COVID-19, podem afetar adversamente a Devedora. Além disso, orientagdes de érgdos publicos ligados a saide ou até mesmo da Organizacdo Municipal da Saude para que se
evitem aglomeragdes podem afetar o nivel de ocupacdo dos shopping centers e centros comerciais da Devedora, o que pode afetar os resultados e situacdo financeira da Devedora.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor / Materialidade Maior

(hh) As atividades da Devedora exigem atualmente e poderdo exigir no futuro capital adicional, que podera ndo estar disponivel, estar disponivel em termos e condicbes desfavoraveis ou
desvantajosas ou resultar na diluicdo da participacdo dos titulares de acSes ordinarias de sua emisséo.

No curso normal, as atividades da Devedora exigem volumes significativos de capital, e a Devedora depende, além do caixa gerado por suas atividades operacionais, de recursos decorrentes de
financiamentos junto a instituicdes financeira para atender as suas necessidades de capital.

A Devedora ndo pode garantir que suas atuais fontes de recursos serdo suficientes para atender as suas necessidades de capital, 0 que pode obriga-la a buscar recursos adicionais nos mercados
financeiros e de capitais. Esses recursos podem néo estar disponiveis ou estarem disponiveis em termos e condi¢Oes desfavoraveis ou desvantajosas, o que pode prejudicar o seu crescimento, ou
obriga-la a adiar determinados empreendimentos imobilidrios ou abrir mdo de oportunidades de mercado, afetando seus negdcios, sua situagao financeira e seus resultados operacionais.
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E possivel que futuros instrumentos de empréstimo, como linhas de crédito, contenham clausulas restritivas e/ou exijam que a Devedora tenha de onerar ativos em garantia. Além disso, a Devedora
pode recorrer a operagdes de oferta publica de distribuicdo de acdes ordinarias e/ou valores mobiliarios conversiveis em agdes ordinarias para obter tais recursos adicionais. Qualquer captacao por
meio desta modalidade, inclusive ofertas publicas com esforgos restritos, podera ser realizada com exclusdo do direito de preferéncia dos seus acionistas, acarretar a diluicdo de sua participacdo no
capital social da Devedora e criar uma volatilidade adicional no preco de mercado das acdes ordinarias de emissdo da Devedora. Todos esses fatores podem ter um efeito adverso para a Devedora.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor / Materialidade Maior

(ii) A Devedora esta sujeita a perdas relacionadas a desastres naturais, catastrofes, acidentes, incéndios, epidemias e outros eventos fora do seu controle, os quais podem causar um efeito material
adverso na sua performance financeira.

As operagoes da Devedora estdo sujeitas a certos riscos relativos a eventos catastroficos, os quais podem afetar as propriedades e operacdes da Devedora, incluindo, dentre outros, incéndios,
explosdes, acidentes, interrupcdes dos negdcios da Devedora devido a eventos politicos ou a demandas trabalhistas, surtos de doencas, como, por exemplo, da COVID-19, condicbes
meteoroldgicas adversas e desastres naturais, como inundacdes e desmoronamentos. A ocorréncia de qualquer desses eventos pode afetar adversamente o resultado operacional e a situacdo
financeira da Devedora.

A ocorréncia de desastres de grandes proporcdes, catastrofes, cyber ataques, pandemias, perdas de ativos ou de qualquer outro evento mencionado acima pode afetar adversamente os negdcios,
resultados operacionais e a situagao financeira da Devedora, inclusive como resultado de sang¢des civeis, administrativas e/ou criminais.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor / Materialidade Maior

(ij) O sucesso da Devedora depende significativamente da eficiéncia de sua estratégia de marketing e da sua capacidade em oferecer aos clientes uma experiéncia de consumo com qualidade
diferenciada.

Quaisquer incidentes que reduzam a confianca do consumidor e dos clientes da Devedora ou a afinidade deles com a estratégia de marketing da Devedora, sua oferta de empreendimentos
imobilidrios, mix de lojas e restaurantes e a experiéncia de consumo com qualidade diferenciada podem reduzir de forma significativa o valor da Devedora. Se os consumidores e os clientes da
Devedora perceberem ou experimentarem uma reducdo na qualidade do servico, produto, do ambiente ou de qualquer forma acreditarem que a Devedora ndo proporciona uma experiéncia
consistentemente positiva, os negocios e resultados operacionais da Devedora podem ser afetados de forma negativa.



Fatores de Risco

O reconhecimento pelo mercado é essencial para a atratividade dos empreendimentos imobilidrios, mix de lojas e de restaurantes e para o sucesso financeiro. Caso o plano estratégico da Devedora
nao seja eficiente ou se os concorrentes da Devedora fizerem investimentos mais significativos do que ela em marketing, e na atracdo de um mix de lojas e restaurantes e desenvolvimento de
empreendimentos imobilidrios diferenciados, a Devedora pode ndo conseguir atrair novos clientes ou os clientes existentes podem ndo retornar aos seus negocios, afetando seus negocios e
resultados operacionais de forma negativa.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor / Materialidade Média

(kk) A Devedora pode néo ser capaz de atrair e manter lojas ancoras, flagships e megalojas, o que pode afeta-la de maneira adversa.

A possivel deterioracdo da carteira de lojistas, especialmente de lojas ancoras, flagships e megalojas, as quais usualmente sdo responsaveis pela utilizacdo de significativos espacos dos shoppings
centers da Devedora e, consequentemente, pelo pagamento dos aluguéis mais relevantes, podem gerar impactos sobre a prospec¢do de novos lojistas.

A incapacidade da Devedora em atrair e manter locatarios como as lojas ancoras, flagships e megalojas, pode resultar no aumento do custo de ocupagao, que pode ser superior ao da concorréncia,
afetando seus resultados operacionais de forma negativa.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor / Materialidade Média

(Il A perda de membros da alta administracdo da Devedora e/ou a incapacidade de atrair e manter pessoal qualificado para integra-la, pode ter um efeito adverso relevante sobre sua situacdo
financeira e em seus resultados operacionais.

A capacidade de a Devedora manter sua posicdo competitiva depende em larga escala dos servicos da sua alta administracdo. Nenhuma dessas pessoas esta sujeita a contrato de trabalho de longo
prazo ou a pacto de ndo-concorréncia. A Devedora ndo pode garantir que terd sucesso em atrair e manter pessoal qualificado para integrar a sua alta administracdo. A perda dos servicos de
qualquer dos membros da alta administracdo da Devedora ou a incapacidade de atrair e manter pessoal qualificado para integra-la pode causar um efeito adverso relevante na sua situacao
financeira e nos seus resultados operacionais.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor / Materialidade Média
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(mm) As politicas, os procedimentos, o cédigo de conduta e os controles internos da Devedora, assim como as clausulas contidas nos contratos celebrados com terceiros para agirem em nome,
interesse ou beneficio da Devedora, podem n&o ser suficientes para evitar violacdes de leis de combate a corrupcdo ou correlatas, como a Lei de Prevencdo a Lavagem de Dinheiro e a Lei
Anticorrupcao, e fraudes e praticas irrequlares por parte dos administradores, empregados e terceiros que agem em nome, interesse ou beneficio da Devedora.

As politicas, procedimentos, controles internos e processos de governanca da Devedora podem néo ser suficientes para assegurar que todos os membros da administracdo, funcionarios e terceiros
que agem em nome, interesse ou beneficio da Devedora atuem sempre em estrito cumprimento as politicas internas e as leis e regulamentos voltados a prevencdo e combate a corrupgdo e a
lavagem de dinheiro, como, por exemplo, o Decreto-Lei n® 2.848, de 7 de dezembro de 1940, conforme alterada, a Lei n°® 8.137, de 27 de dezembro de 1990, conforme alterada, a Lei n° 8.429, de 2
de junho de 1992, conforme alterada, a Lei n° 8.666, de 21 de junho de 1993, conforme alterada, a Lei n°® 9.613, de 3 de margo de 1998, conforme alterada, a Lei n°® 12.846, de 1° de agosto de 2013,
conforme alterada, Decreto n° 8.420, de 18 de marco de 2015, o Decreto n° 3.678, de 30 de novembro de 2000, o Decreto n°® 4.410, de 7 de outubro de 2002, conforme alterada, e o Decreto n®
5.687, de 31 de janeiro de 2006, assim como outras normas relacionadas ao combate a corrupcdo, em alinhamento com a Convencgdo sobre o Combate da Corrupgdo de Funcionarios Publicos
Estrangeiros em Transacdes Comerciais Internacionais da OCDE, com excecdo ao U.S. Foreign Corruption Practices Act — FCPA ou ao U.K. Bribery Act. Da mesma forma, os controles internos que
buscamos estabelecer podem também ser insuficientes para detectar eventuais desvios de conduta no ambito de tais regramentos.

Como resultado, a Devedora pode estar sujeita a violagdes do seu codigo de conduta e das leis exemplificadas e outros regulamentos voltados a prevengdo e combate a corrupgdo e a lavagem de
dinheiro, em decorréncia de insuficiéncia de suas politicas, procedimentos e controles internos ou comportamentos fraudulentos e desonestos por parte de seus administradores, empregados e
terceiros que agem em seu nome, interesse ou beneficio.

Além disso, a Devedora esta sujeita a Lei n® 12.846/13 (“Lei Anticorrupcdo”), que impde responsabilidade objetiva as empresas, no ambito civel e administrativo, por atos de corrupcao e fraude
praticados por seus dirigentes, administradores e colaboradores. Dentre as sanc¢des aplicadas aqueles considerados culpados estdo sujeitos a: multas, perda de beneficios ilicitamente obtidos,
suspensdo de operagdes corporativas, confisco de ativos e dissolugdo da pessoa juridica envolvida na conduta ilicita, san¢des estas que, se aplicadas, podem afetar material e adversamente os
resultados da Devedora. De acordo com a Lei Anticorrupcao, as pessoas juridicas consideradas culpadas por atos de corrupcao poderao ficar sujeitas a multas no valor de até 20% do faturamento
bruto do exercicio anterior ao da instauracdo do processo administrativo ou, caso ndo seja possivel estimar o faturamento bruto, a multa sera estipulada entre R$6.000,00 e R$60.000.000,00.

A existéncia de quaisquer investigacdes, inquéritos ou processos judiciais ou administrativos relacionados a violagdo de qualquer lei ou regulamento voltado a prevencdo e combate a corrupgdo e a
lavagem de dinheiro, seja no Brasil, seja exterior, contra a administracdo, funcionarios ou terceiros que agem em nome, interesse ou beneficio da Devedora pode resultar em (i) adverténcia; (ii)
multas e indenizacdes contra a Devedora nas esferas administrativa, civil e penal; (iii) perda de licencas operacionais, com a decorrente responsabilizagdo subsidiaria ou solidaria da Devedora; (iv)
proibicdo ou suspensdo das atividades da Devedora; e/ou (v) perda de direitos de contratar com a Administracdo Publica, de receber incentivos ou beneficios fiscais ou quaisquer financiamentos e
recursos da Administracdo Publica. Todos esses fatores podem resultar em um efeito adverso relevante sobre a reputacdo, operacdes, condicdo financeira e resultados operacionais da Devedora.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor / Materialidade Média
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(nn) A Devedora podera enfrentar dificuldades em localizar e adquirir terrenos ou em adquiri-los em condicdes adequadas.

As atividades da Devedora dependem, em grande parte, de sua capacidade de localizar e adquirir terrenos ou de adquiri-los em condi¢des adequadas. O prego dos terrenos € um dos componentes
mais importantes do custo dos empreendimentos imobilidrios da Devedora. Na data do Formulario de Referéncia da Devedora, a Devedora concentrava quase a totalidade de suas atividades na
regido metropolitana da cidade de Sado Paulo/SP, regido que apresenta uma quantidade reduzida de areas adequadas para novos empreendimentos imobilidrios. Essa reduzida disponibilidade,
aliada a alta competitividade no setor imobilidrio brasileiro, notadamente na regido metropolitana da Cidade de Sdo Paulo/SP, pode resultar em escassez ou indisponibilidade da oferta de terrenos
adequados para os empreendimentos imobiliarios da Devedora, além de aumentar os respectivos precos de forma significativa, o que pode prejudicar os negocios e as margens da Devedora, e
afeta-la adversamente.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor / Materialidade Média

(0o) A Devedora esta sujeita a riscos de execucdo de obra por questdes climaticas, de execucdo e de projeto, e a reducdo ou interrupcdo no fornecimento de servicos publicos podem afetar
adversamente as atividades e operacdes da Devedora e de suas controladas.

Durante a execucdo das obras da Devedora corre o risco de haver acidentes oriundos de condicdes climaticas adversas, de execucdo e de projeto. Esses acidentes podem provocar uma queda
parcial ou total da obra, paralisagdo ou cancelamento da obra.

A queda parcial ou total da obra pode causar danos a comunidade que vive préximo ao local da obra, como interdicdo de vias, impacto na rede de distribuicdo de energia elétrica entre outros.

As atividades da Devedora e de suas controladas também dependem substancialmente do fornecimento regular de servicos publicos, tais como agua e energia elétrica. A reducdo ou a interrupcao,
ainda que temporaria, de tais servicos, especialmente se verificadas por longo periodo, pode afetar diretamente as operacdes dos seus empreendimentos, bem como as operagdes de seus lojistas e
locatérios.

Os seguros contratados pela Devedora ndo cobrem acidentes provocados por problemas climaticos extraordinarios, como terremotos, tornados, etc. Assim, a ocorréncia de quaisquer acidentes
oriundos de condicdes climaticas adversas, de execucdo e de projeto pode ocasionar efeitos materiais adversos na situagao financeira, econémica, operacional e reputacional da Devedora.

Eventuais problemas com o fornecimento de servicos publicos podem acarretar rescisdes ou indenizacbes, o que podera levar a pressdes de custos de obras e alteragdes em orcamentos da
Devedora.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor / Materialidade Média
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(pp) A Devedora pode néo dispor de seguro suficiente para se proteger contra perdas substanciais.

A Devedora ndo pode garantir que as coberturas das suas apolices estardo disponiveis ou serdo suficientes para cobrir eventuais danos decorrentes de sinistros relacionados a riscos inerentes as
suas atividades (como riscos de engenharia, incéndio, quedas etc). Além disso, existem determinados tipos de riscos que podem ndo estar cobertos por suas apolices, tais como,
exemplificativamente, guerra, caso fortuito, forca maior ou interrupgdo de certas atividades.

Ademais, a Devedora pode ser obrigada ao pagamento de multas e outras penalidades em caso de atraso na entrega das unidades comercializadas, penalidades que ndo se encontram cobertas
pelas apdlices de seguro da Devedora.

Adicionalmente, quando do vencimento de suas atuais apdlices de seguro, a Devedora ndo tem como garantir que conseguira renova-las em termos suficientes e favoraveis. Por fim, sinistros que
nao estejam cobertos pelas suas apodlices contratadas ou a impossibilidade de renovacdo de apdlices de seguros podem afetar adversamente os negdcios ou a condicao financeira da Devedora.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor / Materialidade Média

(qq) As propriedades adquiridas e as atividades de negécio da Devedora podem a expor a riscos diversos, incluindo, dentre outros, riscos ambientais e, por consequéncia, podem afetar
adversamente os seus resultados operacionais.

A aquisicdo de propriedades e as atividades de negodcio da Devedora podem a sujeitar a diversas obrigacdes, inclusive de carater ambiental. As despesas operacionais da Devedora podem ser
maiores do que as estimadas devido aos custos relativos ao cumprimento das leis e regulamenta¢des ambientais existentes e futuras. Adicionalmente, de acordo com diversas leis federais e locais,
bem como resolucbes e regulamentagdes, na condicdo de proprietaria ou possuidora de propriedades contaminadas ou potencialmente contaminadas, a Devedora pode ser obrigada a
providenciar medidas de investigacdo e remediagdo no local, incluindo a remocdo ou o tratamento de substancias nocivas ou toxicas existentes em tais propriedades, com posterior etapa de
monitoramento da qualidade do solo e de aguas subterraneas. Dessa forma, a Devedora pode ser responsavel pelos custos de gerenciamento de areas contaminadas nos iméveis do escopo de
suas operacoes, os quais podem afetar adversamente os negdcios, resultados operacionais e a imagem da Devedora.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor / Materialidade Média

(rr) O descasamento entre as taxas utilizadas para a indexacdo das receitas da Devedora e as taxas utilizadas para a indexacdo de suas despesas podera afetd-la adversamente.

A maior parte das receitas da Devedora decorre das locacdes, que sdo reajustadas em sua maioria, anualmente pelo indice Geral de Precos do Mercado (“IGP-M") ou indice Nacional de Precos ao
Consumidor Amplo (IPCA). A maior parcela das despesas da Devedora relacionadas a atividade de construcdo é reajustada pelo INCC. Caso, no futuro, haja o desbalanceamento entre esses indices
e, consequentemente, ndo seja possivel reajustar as receitas da Devedora na proporcao do reajuste de suas despesas, seus resultados financeiros poderao ser afetados adversamente.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor / Materialidade Menor
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(ss) A Devedora esta sujeita a riscos relativos ao ndo cumprimento da nova Lei Geral de Protecdo de Dados Pessoais, de modo que pode ser afetada adversamente pela aplicacdo de sancdes,
inclusive pecuniarias

Em 14 de agosto de 2018, foi sancionada a Lei n°® 13.709/2018, conforme alterada, denominada Lei Geral de Protecdo de Dados Pessoais ("LGPD"), que regula as praticas relacionadas ao tratamento
de dados pessoais no Brasil, de forma geral e ndo mais esparsa e setorial, como até entdo o direito a privacidade e protecdo de dados era regulado no Brasil. A LGPD entrou em vigor em 18 de
setembro de 2020, com excecdo apenas dos artigos 52, 53 e 54 da LGPD (que tratam das san¢des administrativas), que entrardo em vigor em 1° de agosto de 2021, nos termos da Lei n°
14.010/2020.

Criando um conjunto de normas que impacta todos os setores da economia, a LGPD estabelece um novo marco legal a ser observado nas operacdes de tratamento de dados pessoais no Brasil,
alterada determinadas disposicdes da Lei 12.965/2014 (“Marco Civil da Internet”), e prevé, dentre outras providéncias, (a) os direitos dos titulares de dados pessoais; (b) as hipoteses (bases legais)
autorizadoras do tratamento de dados pessoais no Brasil; (c) as obrigagdes e os requisitos relativos a incidentes de seguranga da informagédo envolvendo dados pessoais e a transferéncias de dados
pessoais, inclusive internacional; e (d) san¢des administrativas a serem aplicadas em caso de descumprimento de suas disposicoes.

Ainda, a LGPD autoriza a criacdo da Autoridade Nacional de Protecdo de Dados (“ANPD"), autoridade responséavel pela observancia das normas de privacidade e protecdo de dados no Brasil, que
até a presente data ainda nao iniciou suas atividades de forma efetiva, em que pese a nomeacao e aprovacdo dos membros de seu Conselho Diretor. A Devedora coleta, utiliza, processa, armazena
e gerencia dados pessoais no curso normal de seus negdcios. Tais dados pessoais podem ser processados em desacordo com a legislacdo e estdo sujeitos a incidentes de seguranga, em especial
invasdo, violacdo, bloqueio, sequestro ou vazamentos. A Devedora deve também providenciar um ambiente seguro para os titulares de dados. O investimento para manutencdo das condigdes
técnicas e administrativas para a seguranca da informacdo e protecdo de dados pessoais na Devedora também serd necessério, inclusive para a sustentacdo de sua estrutura de governanca
corporativa de protecao de dados pessoais. Ainda, conforme a LGPD, a Devedora tem o dever legal de manter um canal de comunicacdo com os titulares dos dados pessoais sobre os quais realiza
tratamento, inclusive seus clientes e parceiros comerciais.

Com a entrada em vigor das san¢des da LGPD, caso a Devedora ndo esteja em conformidade com a LGPD, podera estar sujeita, de forma isolada ou cumulativa, de (i) adverténcia, com indicacao de
prazo para adocdo de medidas corretivas; (ii) obrigacdo de divulgacdo de incidente; (iii) suspensao parcial do funcionamento do banco de dados a que se refere a infragdo pelo periodo maximo de
6 (seis) meses, prorrogavel por igual periodo, até a regularizacdo da atividade de tratamento pelo controlador, em caso de reincidéncia; (iv) proibicdo parcial ou total do exercicio de atividades
relacionadas a tratamento de dados, e (v) multa 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 (cinquenta milhdes de reais) por infracdo. Além disso, a Devedora podera ser responsabilizada por danos materiais, morais (individuais ou coletivos) causados, devido ao nao
cumprimento das obriga¢des estabelecidas pela LGPD.

Nota-se que, em caso de insuficiéncia na prestacdo de informacdes sobre o tratamento conforme as exigéncias da LGPD, a Devedora também podera sofrer san¢des administrativas por 6rgaos e
entidades de protecdo de dados pessoais, defesa do consumidor e defesa do interesse publico (e.g.: Ministérios Publicos Estaduais) que, por sua vez, poderao aplicar as penalidades previstas em
outras normas que tratam sobre privacidade e protecdo de dados, cujas san¢des encontram- se vigentes (e.g.: Cédigo de Defesa do Consumidor, Marco Civil da Internet, etc.).
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Portanto, falhas na protecdo dos dados pessoais tratados pela Devedora, bem como a inadequacdo a legislagdo aplicavel, podem acarretar multas elevadas para a Devedora, divulgacdo do
incidente para o mercado, bloqueio temporario ou eliminacdo dos dados pessoais da base e até a suspensao das atividades da Devedora, o que podera afetar negativamente a reputagdo e os
resultados da Devedora.

(tt) Incidentes de seguranca cibernética, incluindo ataques a infraestrutura necessaria para manter os sistemas de Tl da Devedora, podem resultar em danos financeiros e a reputacdo da Devedora.

Incidentes de seguranca cibernética podem afetar a disponibilidade, integridade e confidencialidade dos sistemas da Devedora, podendo resultar, inclusive, na apropriagdo indevida de informacgdes
da Devedora e/ou de dados pessoais de seus clientes ou em tempo de inatividade em seus servidores ou operacdes, fatos que, individualmente ou em conjunto, podem afetar a Devedora
adversamente, por exemplo, com eventual perda de propriedade intelectual, segredos comerciais ou de outras informac¢des comerciais sensiveis, ou ainda, a interrupcdo das opera¢des da Devedora.

Além disso, interrup¢des ou falhas nos sistemas de tecnologia da informacdo da Devedora, como por exemplo na apuragdo e contabilizagdo do faturamento, causadas por acidentes, mau
funcionamento ou atos mal-intencionados, podem ocasionar impactos no funcionamento corporativo, comercial e operacional da Devedora, o que pode afetar seus negdcios e resultados
operacionais de forma negativa, além de afetar adversamente a imagem e confiabilidade da Devedora junto ao mercado.

Eventuais ataques cibernéticos que resultem em indisponibilidade de acesso aos sistemas da Devedora ou acesso, perda ou divulgacdo ndo autorizada de dados podem sujeitar a Devedora a
litigios, multas e san¢des regulatérias. Adicionalmente, eventual perda de propriedade intelectual, segredos comerciais, dados pessoais ou de outras informacdes comerciais sensiveis, a interrupgdo
das operagdes da Devedora ou interrup¢des ou falhas nos sistemas de tecnologia da informagdo da Devedora (como, por exemplo, na apuracdo e contabilizacdo do faturamento), causadas por
acidentes, mau funcionamento ou atos mal-intencionados, podem ocasionar impactos no funcionamento corporativo, comercial e operacional da Devedora, o que pode afetar os negdcios e
resultados operacionais da Devedora de forma negativa, além de afetar adversamente a sua imagem e confiabilidade junto ao mercado. Referidas interrupcdes ou falhas podem ndo estar cobertas
pelas apdlices de seguros que a Devedora possui contratadas para os seus ativos, e por conseguinte, perdas ndo cobertas por estes seguros podem resultar em prejuizos, o que podera impactar
negativamente a situacdo financeira e os resultados operacionais da Devedora.

Devido a pandemia da COVID-19, as praticas de trabalho remoto pelos colaboradores da Devedora e realizacdo de reunides virtuais com lojistas e demais stakeholders aumentaram. Assim, uma
falha na segurancga cibernética dos sistemas internos da Devedora podera prejudicar a reputacdo e a marca da Devedora, além de afetar substancialmente o negdcio e os resultados das operagdes
da Devedora.

Além disso, a Devedora armazena em seu sistema um banco de dados que contém informagdes de vendas detalhadas de cada um de seus clientes. Qualquer acesso nao autorizado, divulgacado ou
perda de informacbes ou dados pessoais pode resultar em investigacdes ou processos judiciais por violacdo a legislacdo brasileira vigente e aplicavel sobre privacidade e protecdo de dados
pessoais e prejudicar os negdcios e reputagdo da Devedora. A ocorréncia de qualquer dos eventos acima podera causar um efeito prejudicial relevante nos negocios e reputa¢do da Devedora e, em
consequéncia da grande dependéncia da tecnologia para as atividades da Devedora, sendo que a Devedora também pode incorrer em perdas financeiras decorrentes dos impactos em suas
operacdes.
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Ainda, conforme indicado acima, quando as san¢des da LGPD entraram em vigor, em 1° de agosto de 2021, a Devedora passou a estar sujeita as referidas sangdes e penalidades previstas, em caso
de vazamento de informacdes, incidentes de seguranca cibernética e outros eventos de falhas nos sistemas de tecnologia da informacdo da Devedora que resultem em uso indevido de dados
pessoais.

Qualquer comprometimento de seguranca da Devedora, seja por meio de falhas em impedir tais quebras de seguranca, ou seja, por quaisquer outros meios, podera prejudicar a reputacdo e marca
da Devedora e expd-la a litigios, em que podera ser obrigada a indenizar a parte prejudicada, afetando, assim, negativamente o negdcio e os resultados das operacdes da Devedora. Ademais,
qualquer pessoa capaz de burlar as medidas de seguranca da Devedora podera se apropriar de informacdes confidenciais ou causar interrupcdes nas operagdes da Devedora. Em razdo disso, a
Devedora pode incorrer em perdas financeiras devido a impactos na continuidade regular de suas operacdes.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor / Materialidade Menor

(uu) O crescimento futuro da Devedora podera exigir capital adicional, que podera néo estar disponivel ou podera nédo ter condicdes satisfatorias.

As operacbes da Devedora exigem volumes significativos de capital de giro. A Devedora pode ser obrigada a levantar capital adicional, proveniente da venda de a¢des ou da venda de titulos de
divida ou da contratacdo de empréstimos bancarios, tendo em vista o crescimento e desenvolvimento futuros de suas atividades. A Devedora nao pode garantir que suas atividades gerardo fluxo de
caixa operacional suficiente ou que tera acesso, no futuro, a financiamentos em valor e condicGes satisfatorias. A falta de capital adicional pode restringir o crescimento e desenvolvimento futuros
das atividades da Devedora, o que pode prejudicar de maneira relevante a sua situacao financeira e resultados operacionais. Ainda, as necessidades de capital da Devedora poderao diferir de forma
substancial de suas estimativas, caso, por exemplo, a sua receita ndo atinja os niveis planejados ou, ainda, caso a Devedora tenha que incorrer em gastos imprevistos ou realizar investimentos para
manter sua competitividade no mercado. Caso isso ocorra, a Devedora pode necessitar de financiamento adicional antes do previsto ou pode ser obrigada a adiar alguns dos novos planos de
expansio ou, ainda, abrir mao de oportunidades de mercado. E possivel que futuros instrumentos de empréstimo, como linhas de crédito, contenham clausulas restritivas e/ou exijam que a
Devedora tenha que onerar ativos como garantia de financiamentos. A impossibilidade de obter capital adicional em termos satisfatorios podera atrasar ou impedir a expansdo da Devedora ou
afetad-la adversamente.

Adicionalmente, a captagdo de recursos adicionais por meio da emissdo de acdes ou de titulos conversiveis em ac¢des podera ser feita com exclusdo do direito de preferéncia dos acionistas da
Devedora, nos termos da Lei das Sociedades por Ac¢des, resultando, consequentemente, em alteracdes na quantidade de a¢des em circulacdo e no preco das acdes da Devedora, bem como na
diluicdo da participacdo acionaria dos seus investidores.
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(vv) A Devedora pode enfrentar situacées de potencial conflito de interesses em negociacdes com partes relacionadas.

Na data deste Prospecto, a Devedora é parte em transacbes com a Helbor Empreendimentos Imobiliarios S.A. (“Helbor”), sob controle comum ao da Devedora, e podera contratar novas transaces
com partes relacionadas, em particular associadas ao compartilhamento de custos e despesas, parcerias para exploracdo conjunta de empreendimentos imobilidrios e negociacdes envolvendo a
compra ou venda de terrenos pela Devedora. A Helbor ou outras partes relacionadas a Devedora podem ter interesses que nao sejam alinhados aos interesses da Devedora.

Em 17 de agosto de 2020, a Devedora celebrou com a Helbor contratos de compra e venda de determinados ativos de propriedade da Helbor com o objetivo de explorar, conjuntamente, os
empreendimentos imobilidrios que vierem a ser (ou que estdo sendo ou ja se encontram) incorporados. A consumacéo de referida transacdo imobilidria, em fase final de negociacdo pelas partes,
estd sujeita ao cumprimento de determinadas condi¢des precedentes, dentre elas (e especialmente) a obtencdo dos recursos financeiros necessarios pela Devedora. A Devedora ndo tem como
garantir, uma vez obtidos os recursos financeiros necessarios, que sera capaz de alcancgar os objetivos esperados com esta transacdo imobiliaria, e tampouco tem como garantir que néo incorrera
em passivos, contingéncias e custos adicionais ndo previstos durante a execucdo de tais empreendimentos. Quaisquer destes fatores podem afetar negativamente os negodcios e atividades da
Devedora.

Contratagcdes com partes relacionadas podem gerar situacdes de potencial conflito de interesses entre as partes. Caso essas situagdes de conflito de interesses se configurem, os mecanismos de
governanga existentes para lidar com estas situagdes poderao ser insuficientes. Enquanto a Devedora for parte em referidas transacdes com a Helbor ou outras partes relacionadas, eventuais
conflitos de interesse que possam resultar desse relacionamento podem levar a potenciais impactos negativos para os negécios da Devedora, afetando adversamente suas atividades, situacdo
financeira e resultados.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor / Materialidade Menor

(ww) A incapacidade ou falha em proteger a propriedade intelectual da Devedora ou a violacdo, pela Devedora, a propriedade intelectual de terceiros pode ter impactos negativos no resultado
operacional da Devedora.

A Devedora acredita que suas marcas sdo ativos valiosos e importantes para seu sucesso e que problemas relacionados a propriedade intelectual podem afeta-la de forma adversa. Eventos como o
indeferimento definitivo de seus pedidos de registro de marca perante o Instituto Nacional da Propriedade Industrial (“INPI"), a declaragdo de nulidade ou caducidade de registros ja concedidos, ou
0 uso nao autorizado de suas marcas registradas podem diminuir o valor das marcas da Devedora e/ou sua reputacdo, de modo que a Devedora podera sofrer impacto negativo em seus resultados
operacionais.

Caso a Devedora néo logre éxito em obter os registros dos pedidos de marca solicitados junto ao INPI, ou, ainda que por omissdo, a Devedora ndo consiga manter ou renovar o registro de
quaisquer de suas marcas em tempo habil, ou ainda, caso terceiros contestem ou invalidem quaisquer marcas existentes ou futuras solicitadas pela Devedora ou para ela licenciadas, os resultados
operacionais da Devedora podem ser afetados de forma adversa.
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Adicionalmente, terceiros podem alegar que os produtos e/ou servicos fornecidos pela Devedora violam seus direitos de propriedade intelectual. Terceiros podem, ainda, dar inicio a disputas ou
litigios relacionados a ativos de propriedade intelectual que, ainda que sem mérito, podem ser onerosos e demorados. Em sentido amplo, qualquer demanda que verse sobre propriedade
intelectual pode ter um efeito negativo no resultado operacional da Devedora.

Nesse sentido, a Devedora ndo pode garantir que as medidas comumente adotadas para proteger os seus direitos de propriedade intelectual serdo suficientes, ou que terceiros nao infringirdo e/ou
se apropriardo indevidamente de seus direitos de propriedade intelectual.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor / Materialidade Menor

(xx) Os imbveis que a Devedora ocupa estdo sujeitos a licencas municipais e do corpo de bombeiros. Ndo ha garantia de que a Devedora conseguira renovar tais licencas, bem como néo é possivel
assegurar que os iméveis hoje em fase de obtencdo de tais licencas serdo, de fato, licenciados.

Os imoveis atualmente ocupados ou que vierem a ser ocupados pela Devedora estdo sujeitos a alvaras para funcionamento, outras licengcas municipais e Auto de Vistoria do Corpo de Bombeiros
("AVCB"). Tais licengas, alvaras e AVCBs, em diversas localidades possuem prazo de validade e devem ser renovados de tempos em tempos, com ou sem o pagamento de taxas. Alguns dos imdveis
nao possuem tais documentos ou estdo em fase de obten¢do ou renovacao. Outros iméveis estdo em fase de regularizagcdo das informacdes constantes em tais documentos. Ndo ha garantia de
gue a Devedora conseguird obter, renovar ou regularizar tais licengas, alvaras e AVCBs, conforme o caso, bem como nédo é possivel assegurar que os imdveis hoje em fase de obtencédo, renovacao
ou regularizacdo serao, de fato. A falta, o atraso, a irregularidade, a insuficiéncia ou o indeferimento da obtencéo, regularizacdo ou renovacdo dessas licencas, alvaras e AVCBs poderdo implicar,
conforme o caso, na impossibilidade de operacdao nestes imdveis e até, conforme o caso, na interdicdo e no fechamento destes, bem como na aplicacdo de multas e autos de infracdo a Devedora,
além de expor-nos a riscos adicionais no caso de um acidente de seguranga e protecao, ou evento similar, o que podera afetar adversamente e expor a Devedora, bem como seus representantes, a
sangoes criminais. Além disso, a Devedora pode estar sujeita a regulacdo e controle de outras autoridades publicas, além daquelas hoje entendidas como sendo as competentes, vez que nao se
pode garantir que tais autoridades publicas ndo tenham um entendimento contrario ao da Devedora, quanto a necessidade de obtencdo de outras licengas, alvaras, autorizacdes e demais cadastros
adicionais aos que a Devedora entende atualmente necessario ao desenvolvimento das atividades.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor / Materialidade Menor
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(yy) Os interesses dos acionistas controladores da Devedora podem entrar em conflito com os interesses dos demais acionistas da Devedora.

Os acionistas controladores da Devedora tém poderes para, entre outros atos, eleger a maioria dos membros do Conselho de Administracdo da Devedora e determinar o resultado de deliberacoes
gue exijam aprovacdo de acionistas, inclusive em operacdes com partes relacionadas, reorganizacdes societérias, alienacbes, parcerias e a época do pagamento de quaisquer dividendos futuros,
observadas as exigéncias de pagamento do dividendo minimo obrigatorio, impostas pela Lei n° 6.404., de 15 de dezembro de 1976, conforme alterada (“Lei das Sociedades por Acdes”). Os
acionistas controladores também podem ser apresentados a oportunidades comerciais relacionadas a empreendimentos imobiliarios que podem ser exploradas pela Devedora ou por outras
sociedades por eles controladas. Os acionistas controladores poderdo ter interesse em realizar aquisi¢des, aliena¢des, parcerias, buscar financiamentos, explorar oportunidades comerciais ou
operagdes similares em situagdes que representem conflito com os interesses dos demais acionistas da Devedora.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor / Materialidade Menor

(zz) Os resultados da Devedora dependem dos resultados das suas subsididrias e a Devedora ndo pode assegurar que as suas subsidiarias distribuirdo recursos para a Devedora, o que podera
impactar as suas obrigacdes financeiras.

A Devedora controla ou participa do capital social de SPEs que, em sua maioria, sdo constituidas sob a forma de sociedades limitadas, as quais sdo responsaveis pelo desenvolvimento dos
empreendimentos da Devedora, em conjunto com os parceiros da Devedora. A capacidade da Devedora em cumprir as suas obrigagdes financeiras e pagar dividendos aos seus acionistas depende
do fluxo de caixa e dos lucros de tais SPEs, bem como da distribuicdo desses lucros para a Devedora, sob a forma de dividendos, inclusive sob a forma de juros sobre o capital proprio, o que a
Devedora nao pode garantir que ocorrera.

Caso a Devedora ndo receba distribuicdes de recursos dessas SPEs ou caso esses recursos ndo sejam suficientes, inclusive em decorréncia dos impactos econdémico-financeiros gerados pela
pandemia de COVID-19, a Devedora podera ndo cumprir suas obrigacdes financeiras ou pagar dividendos aos seus acionistas, o que podera gerar um efeito relevante adverso na situagdo financeira
e nos resultados operacionais da Devedora.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor / Materialidade Menor

(aaa) A participacdo da Devedora em SPEs cria riscos adicionais, incluindo possiveis problemas no relacionamento financeiro e comercial com seus parceiros.

A Devedora desenvolve SPEs em conjunto com parceiros para os empreendimentos. Os riscos inerentes as SPEs incluem a potencial faléncia dos seus parceiros e a possibilidade de existirem
interesses econdmicos ou comerciais divergentes ou incompativeis entre a Devedora e seus parceiros. Caso um parceiro da SPE ndo cumpra suas obriga¢des ou fique financeiramente
impossibilitado de arcar com sua parcela dos aportes de capital necesséarios, a Devedora podera ser obrigada a efetuar investimentos adicionais ou a prestar servigos adicionais para compensar a
falta de aportes por seu parceiro. Ainda, os socios de uma SPE poderdo ser responsabilizados por obrigacdes da SPE em determinadas areas, incluindo questdes fiscais, trabalhistas, protecdo ao
meio ambiente e consumidor. Tais eventos poderdo impactar adversamente os negocios da Devedora, sua imagem e reputacao.
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Adicionalmente, a Devedora ndo tem como assegurar que sera capaz de manter um bom relacionamento com qualquer um de seus sécios ou que suas parcerias serdo bem-sucedidas e produzirdo
os resultados esperados. A Devedora poderé enfrentar problemas na manutencdo das parcerias com seus socios, a possibilidade de haver interesse econdmico ou comercial divergente ou
inconsistente com qualquer um de seus socios, bem como enfrentar dificuldades de atender adequadamente as necessidades de seus clientes em razdo do insucesso dessas parcerias.
Adicionalmente, se os sécios da Devedora falharem em efetuar ou estiverem impossibilitados de manter sua participacdo nas contribuicdes de capital necessarias, a Devedora pode ter que realizar
investimentos adicionais inesperados e dispender recursos adicionais. A ocorréncia de quaisquer desses riscos, poderao afetar adversamente a Devedora.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor / Materialidade Menor

(bbb) A Devedora compartilha o controle e/ou a titularidade de alguns empreendimentos com outros investidores ou condéminos que podem ter interesses divergentes e competitivos em relacao
aos seus.

O controle e/ou a titularidade de alguns empreendimentos é compartilhado(a) com outros socios ou condéminos. A necessidade de prévia aprovacdo desses investidores ou condéminos na
tomada de decisdes estratégicas para os empreendimentos conjugada a eventual divergéncia de interesses entre as partes pode dificultar ou impedir que a Devedora implemente adequadamente
suas estratégias de negdcios, o que pode causar um efeito adverso. Ademais, eventuais disputas com seus sdcios ou condominos podem culminar em litigios judiciais ou arbitrais, o que pode
aumentar as despesas da Devedora e impedir que os seus administradores mantenham o foco inteiramente direcionado aos seus negocios, podendo também causar efeito adverso para a
Devedora.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor / Materialidade Menor

(ccc) Os contratos de locacdo em geral possuem caracteristicas legais peculiares e podem gerar riscos a conducdo dos negocios da Devedora e impactar de forma adversa os seus resultados
operacionais.

Os contratos de locacdo em empreendimentos da Devedora sdo regidos pela Lei n° 8.245, de 18 de outubro de 1991, conforme alterada (“Lei de Locagdo”), que, em algumas situagdes, geram
determinados direitos ao locatario, como o direito a renovacdo compulséria do contrato de locagdo no caso de serem preenchidos determinados requisitos previstos em lei e direito a revisional dos
aluguéis entao praticados para fins de adequacdo aos valores praticados pelo mercado. Nesse sentido, uma eventual renovagdo compulséria do contrato de locacdo pode apresentar dois riscos
principais que, caso efetivamente materializados, podem causar efeito adverso para a Devedora. Sdo eles: (i) caso a Devedora deseje desocupar o espago ocupado por determinado locatario
visando, por exemplo, renovar e/ou adaptar o mix de lojas e/ou de restaurantes de seus shopping centers, findo o prazo contratual previsto no contrato de locacdo, esta agdo ficard prejudicada,
caso o locatario tenha ajuizado no prazo previsto em lei a competente acdo renovatoéria e obtido ordem judicial que o permita permanecer em iméveis da Devedora por um novo periodo
contratual; e (ii) caso a Devedora deseje a revisdo do aluguel para valor maior, esta revisdo demandara negociacdes com a parte contraria, ou podera ocorrer a cada 3 (trés) anos da vigéncia do
contrato ou da Ultima renegociacdo, por meio do ajuizamento da competente acdo revisional, hipdtese em que a defini¢do do valor final do aluguel fica a cargo de decisao judicial, com base em
pericia demonstrando que o novo valor atende a parametros de mercado. Dessa forma, a Devedora fica sujeita a tratativas negociais, a situagdo de aquecimento ou ndo do mercado e a decisdo a
ser proferida pelo Poder Judiciario, podendo ocorrer, inclusive, a definicdo de um aluguel inferior ao pago anteriormente pelo locatério ou lojista, conforme o caso. E importante destacar que o
locatario ou lojista, conforme o caso, tem igual direito a propositura de acdo revisional para reducdo do valor do aluguel a cada periodo de 3 (trés) anos da vigéncia do contrato ou da ultima
renegociagao.
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A renovacdo compulséria de contratos de locacdo e/ou a revisdo judicial do aluguel pago por locatérios e lojistas, se decididos contrariamente aos interesses da Devedora, podem afetar a conducéo
dos negdcios da Devedora e afetar os resultados operacionais da Devedora de forma negativa.

Adicionalmente, os contratos de locacdo do setor de shopping centers podem possuir uma clausula de limitagao territorial (cldusula de raio) que impede que um determinado lojista se instale em
outro local dentro de um determinado raio fixado no contrato. Caso as autoridades concorrenciais brasileiras e/ou os tribunais brasileiros entendam que esse tipo de clausula configure restricdo
excessiva a livre iniciativa e a livre concorréncia, a Devedora podera vir a ser obrigada a retirar esse tipo de clausula dos contratos de locagdo e/ou a ter que pagar multas aos inquilinos da Devedora
ou em decorréncia de san¢des antitruste. lgualmente, alguns dos contratos de locacdo com os lojistas em shoppings centers da Devedora possuem clausula de compliance reguladas pela Lei
Anticorrupcao, a qual permite a tais lojistas a rescisdo contratual de seus contratos sem o pagamento de multa nos casos de descumprimento, pela Devedora, suas controladas e/ou seu acionista
controlador, de suas obrigacdes de compliance. Caso a Devedora venha a ser obrigada a retirar dos contratos de locacdo de shoppings centers da Devedora a clausula de raio e/ou a Devedora
venha a discutir eventual alegacdo de descumprimento de suas obrigacdes de compliance com base na Lei Anticorrupcao, isso podera afetar a conducdo dos negdcios e impactar de forma adversa
os resultados operacionais da Devedora.

O locatario, com amparo na Lei de Locacdes, podera rescindir o contrato de locacdo com prazo determinado antes do prazo previsto para o seu término mediante pagamento da multa
compensatéria, pactuada contratualmente, em valor proporcional ao tempo descumprido do contrato de locagdo. Também com o amparo na Lei de Locacdes, os locatarios tém a preferéncia na
aquisicdo dos respectivos imoveis por eles locados em igualdade de condicdes, devendo a Devedora, em caso de venda do ativo locado em questdo, dar conhecimento do negdcio ao locatario por
meio de comunicagdo ou carta entregue mediante protocolo, conforme o caso. O eventual exercicio da preferéncia na aquisicdo podera frustrar as intencbes da Devedora, o que podera impactar a
expectativa de rentabilidade.

Caso qualquer dos fatores acima venha a ocorrer, os negécios e resultados operacionais da Devedora podem ser adversamente impactados.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor / Materialidade Menor

(ddd) Modificacbes nas praticas contabeis adotadas no Brasil em funcdo de sua convergéncia as normas internacionais de contabilidade (IFRS) podem afetar adversamente os resultados da
Devedora.

Em 28 de dezembro de 2007, foi aprovada a Lei n® 11.638, complementada pela Lei n® 11.941 (conversdo, em lei, da Medida Proviséria n° 449), que alterou, revogou e introduziu novos dispositivos
a Lei das Sociedades por Acbes, notadamente em relacdo ao capitulo XV, sobre matérias contabeis, em vigéncia desde 1° de janeiro de 2008. Referida lei visa, principalmente, atualizar a legislacdo
societaria brasileira para possibilitar o processo de convergéncia das Praticas Contabeis Adotadas no Brasil com aquelas constantes no International Financial Reporting Standards ("IFRS") e permitir
gue novas normas e procedimentos contabeis, emitidos por entidade que tenha por objeto o estudo e a divulgacao de principios, normas e padrdes de contabilidade, sejam adotadas, no todo ou
em parte, pela CVM.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor / Materialidade Menor
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(eee) Os imdveis de propriedade da Devedora, controladas ou coligadas, podem ser desapropriados ou o Poder Publico pode impor restricbes de utilizacdo de tais imdveis.

Ha possibilidade de ocorrer a desapropriacdo, parcial ou total, de imdveis da Devedora, controladas ou coligadas, por decisdo unilateral do Poder Publico, a fim de atender finalidades de utilidade e
interesse publico, o que pode afetar adversamente os resultados operacionais e financeiros da Devedora, uma vez que o valor a ser apurado em sede de pericia para pagamento de indenizacdo
decorrente da expropriacdo pode ser inferior ao valor de mercado do imével, o que podera ser insuficiente para recuperar o valor de aquisicdo do imovel e investimento realizados.

Outras restricdes aos imoveis também podem ser aplicadas pelo Poder Publico, restringindo, assim, a utilizacdo a ser dada a estes, tais como o tombamento do préprio imével ou de area de seu
entorno, incidéncia de preempcdo e ou criacdo de zonas especiais de preservagao cultural, dentre outros, o que pode implicar até mesmo na perda da propriedade de tais imoveis pela Devedora,
hipotese que poderd afetar negativamente o patrimonio da Devedora e sua rentabilidade.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor / Materialidade Menor

(fff) Preocupacdes crescentes com as alteraces climaticas podem levar a exigéncia de medidas regulatérias adicionais, que podem resultar em um aumento de custos para cumprimento destas
regulagdes.

Regulamentacdes ambientais mais restritivas podem resultar na imposicdo de custos associados as emissdes de Gases de Efeito Estufa (“GEE"), seja através de exigéncias por parte dos 6rgados
ambientais, seja por meio de outras medidas de natureza regulatéria e ambiental. Devido a preocupagdo quanto ao risco das alteracdes climaticas, uma série de paises, incluindo o Brasil, adotou ou
estd considerando adotar marcos regulatérios que, entre outras regras, visam reduzir a emissdo de GEE. Regulamentacbes sobre GEE poderdo aumentar os custos da Devedora para estar em
conformidade com a legislacdo ambiental. Tal situacdo poderéa afetar os resultados operacionais e financeiros da Devedora

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor / Materialidade Menor
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Riscos Relativos a Alteracoes na Legislacao e Regulamentagao Tributarias Aplicaveis aos CRI

(a) Baixa Liguidez no Mercado Secundario: O mercado secundario de CRI no Brasil apresenta baixa liquidez e ndo ha nenhuma garantia de que existird, no futuro, um mercado para negociagdo dos
CRI que permita sua alienacdo pelos subscritores desses valores mobilidrios caso estes decidam pelo desinvestimento. Os Titulares dos CRI que adquirirem os CRI poderdo encontrar dificuldades
para negocia-los no mercado secundario, devendo considerar, ainda, a restricdo de negocia¢do para o publico investidor em geral, conforme disposto na Resolucdo CVM 160, devendo, deste modo,
estarem preparados para manter o investimento nos CRI até a Data de Vencimento Final. Além da observancia ao prazo de restricdo de negociacdo, existem, ainda, outras exigéncias normativas
relacionadas a negociacdo dos CRI no mercado secundario entre diferentes publicos, de forma que, superado o prazo para negociagdo no mercado secundario, conforme o publico-alvo da Oferta,
antes da referida negociacdo, os Investidores que pretenderem negociar seus CRI deverdo comprovar antecipadamente a Emissora o atendimento as exigéncias normativas da CVM, conforme
atualmente as previstas no artigo 33, §10° e inciso | do artigo 4° do Anexo Normativo | da Resolu¢ao CVM 60.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Maior / Materialidade Maior

(b) Risco de auséncia de quérum para deliberacdo em Assembleia Especial: Determinadas deliberacdes no ambito da Assembleia Especial necessitam de quérum qualificado para serem aprovados.
O respectivo quérum qualificado pode ndo ser atingido e, portanto, a deliberagdo pode néo ser aprovada, o que podera impactar os CRI.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Maior / Materialidade Médio

(c) Risco relativo a destinacdo dos recursos aos Empreendimentos Alvo. A destinacdo dos recursos pela Devedora ou pelas SPE Incorporadoras, conforme o caso, para o desenvolvimento dos
Empreendimentos Alvo poderd ser impactada pelos Onus existentes nas matriculas dos Imdveis, em que seréd desenvolvido. Dessa forma, os Titulares dos CRI podem ter que se reunir em Assembleia
Especial para deliberar sobre novo cronograma de destinagdo dos CRI.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Maior / Materialidade Menor

(d) Risco Relacionado a Tributacdo dos CRI: Atualmente, os rendimentos auferidos por pessoas fisicas residentes no pais Titulares dos CRI estdo isentos de IRRF — Imposto de Renda Retido na Fonte
e de declaragdo de ajuste anual de pessoas fisicas. Porém, tal tratamento tributario tem o intuito de fomentar o mercado de CRI e pode ser alterado. Eventuais alteracdes na legislacao tributaria,
eliminando tal isengéo, criando ou elevando aliquotas do imposto de renda incidente sobre os CRI, ou ainda a criacdo de novos tributos aplicaveis, podera afetar a rentabilidade do CRI e diminuir a
liquidez dos CRI no mercado secundario.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Média / Materialidade Maior
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(e) Risco Tributério: Este pode ser definido como o risco de perdas devido a criagdo ou majoracdo de tributos, nova interpretacdo ou, ainda, interpretacéo diferente que venha a se consolidar sobre
a incidéncia de quaisquer tributos, obrigando a Emissora ou os Titulares dos CRI a novos recolhimentos, ainda que relativos a operacdes ja efetuadas. Adicionalmente, nos termos do Termo de
Emissdo, a Devedora assumiu a responsabilidade por qualquer eventual cobranca referente IOF incidente na operacdo, caso os recursos captados ndo sejam destinados na forma estabelecida no
Termo de Emissdo. Caso esse tributo ndo seja pago pela Devedora, ndo se pode afastar completamente o risco de esses valores virem a ser cobrados do Patrimonio Separado.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Média / Materialidade Maior

Outros riscos

(f) Inexisténcia de Jurisprudéncia Firmada Acerca da Securitizacdo. Toda a arquitetura do modelo financeiro, econdmico e juridico desta Emissdo considera um conjunto de rigores e obrigacdes
estipuladas através de contratos elaborados nos termos da legislacdo em vigor. Em razdo da pouca maturidade e da falta de tradicdo e jurisprudéncia no mercado de capitais brasileiro no que tange
a este tipo de operacao financeira, considerando, ainda, a recente reformulacdo do mercado de capitais brasileiro, por meio da edicdo de novas normas pela CVM e pelo Governo Federal, em
situacdes de estresse, podera haver perdas por parte dos investidores, inclusive decorrentes do dispéndio de tempo e recursos necessarios para fazer valer as disposicdes contidas nos documentos
da Oferta.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Média / Materialidade Maior

(9) Riscos Relativos ao Pagamento Condicionado e Descontinuidade: As fontes de recursos da Emissora para fins de pagamento aos Titulares dos CRI decorrem direta ou indiretamente dos
pagamentos dos Créditos Imobilidrios. Os recebimentos de tais pagamentos ou liquidacdo podem ocorrer posteriormente as datas previstas para pagamento de juros e amortiza¢des dos CRI,
podendo causar descontinuidade do fluxo de caixa esperado dos CRI. Apds o recebimento dos referidos recursos e, se for o caso, depois de esgotados todos os meios legais cabiveis para a
cobranga judicial ou extrajudicial dos Créditos Imobiliarios, caso o valor recebido néo seja suficiente para saldar os CRI, a Emissora ndo dispora de quaisquer outras fontes de recursos para efetuar o
pagamento de eventuais saldos aos Titulares dos CRI.

(h) Risco da deterioracdo da qualidade de crédito do Patrimdnio Separado podera afetar a capacidade da Emissora de honrar suas obrigacSes decorrentes dos CRI: Os CRI sdo lastreados nos
Créditos Imobiliarios, os quais foram vinculados aos CRI por meio do Termo de Securitizagao, no qual foi instituido o Regime Fiduciario e constituido o Patrimonio Separado. Os Créditos Imobiliarios
representam créditos detidos pela Emissora contra a Devedora. O Patriménio Separado 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 depende do pagamento dos Créditos Imobiliarios pela Devedora, em tempo habil para o pagamento dos
valores decorrentes dos CRI. A ocorréncia de eventos que afetem a situacdo econdmico-financeira da Devedora podera afetar negativamente a capacidade do Patrimonio Separado de honrar suas
obrigagdes no que tange o pagamento dos CRI pela Emissora.
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No caso de inadimplemento dos Créditos Imobilidrios pela Devedora, o valor a ser recebido pelos Titulares dos CRI poderd ndo ser suficiente para reembolsar integralmente o investimento
realizado. Neste caso, nem o Patrimonio Separado, nem mesmo a Emissora, dispordo de outras fontes de recursos para satisfacdo dos interesses dos Titulares dos CRI.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor / Materialidade Maior

(i) Risco de Insuficiéncia das Garantias. No caso de inadimplemento dos Créditos Imobiliarios por parte da Devedora, a Emissora tera que iniciar o procedimento de execugdo das Garantias. Nao ha
como assegurar que as Garantias, quando executadas, serdo suficientes para recuperar o valor necessario para amortizar integralmente os CRI. Caso isso ocorra, os Titulares de CRI poderdo ser
afetados.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor / Materialidade Maior

(j) Risco da existéncia de Credores Privilegiados: A Medida Provisoria n® 2.158-35, de 24 de agosto de 2001, ainda em vigor, em seu artigo 76, disciplina que “as normas que estabelecam a afetacdo
ou a separacdo, a qualquer titulo, de patriménio de pessoa fisica ou juridica ndo produzem efeitos com relacdo aos débitos de natureza fiscal, previdenciaria ou trabalhista, em especial quanto as
garantias e aos privilégios que lhes sdo atribuidos”. Ademais, em seu paragrafo Unico, ela 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 separagédo ou afetacao”.

Por forca da norma acima citada, os Créditos Imobilidrios e os recursos dele decorrentes poderao ser alcangados por credores fiscais, trabalhistas e previdenciarios da Emissora e, em alguns casos,
por credores trabalhistas e previdenciarios de pessoas fisicas e juridicas pertencentes ao mesmo grupo econdmico da Emissora, tendo em vista as normas de responsabilidade solidaria e subsidiaria
de empresas pertencentes ao mesmo grupo econdmico existentes em tais casos. Caso isso ocorra, concorrerdo os detentores destes créditos com os Titulares dos CRI, de forma privilegiada, sobre o
produto de realizacdo dos Créditos Imobiliarios, em caso de faléncia. Nesta hipotese, é possivel que Créditos Imobilidrios ndo venham a ser suficientes para o pagamento integral dos CRI apds o
pagamento daqueles credores.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Média / Materialidade Média

(k) Risco referente a limitagdo do escopo da auditoria realizada: A auditoria juridica realizada na presente emissdo de CRI limitou-se a identificar eventuais contingéncias relacionadas a Devedora, a
SPE e aos Imoveis (e de seus antecessores), ndo abrangendo analise: (1) da Emissora, (2) de contratos financeiros da Devedora, as Garantidoras; (3) dos socios/acionistas da Devedora; (4) do
formulério de referéncia e do balanco patrimonial da Devedora/das Garantidoras; (5) a qualidade e suficiéncia das Garantias prestadas no ambito da Emisséo; e (6) os aspectos ambientais relativos
as Garantias, Devedora e Garantidoras. A ndo realizacdo de auditoria juridica completa, conforme acima descrito, ndo confere a seguranca desejada com relagéo a total auséncia de contingéncias
envolvendo os Créditos Imobiliarios, podendo ocasionar prejuizo aos Titulares dos CRI.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Média / Materialidade Média
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(I) Faléncia, recuperacdo judicial ou extrajudicial da Emissora: Até que os CRI tenham sido integralmente pagos, a Emissora podera estar sujeita a eventos de faléncia, recuperacgdo judicial ou
extrajudicial. Dessa forma, eventuais contingéncias da Emissora, em especial as fiscais, previdenciarias e trabalhistas, poderdo afetar tais Créditos Imobiliarios, principalmente em razédo da falta de
jurisprudéncia significativa em nosso pais sobre a plena eficacia da afetagcdo de patrimonio.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor / Materialidade Maior

(m) Alteracdes na legislacdo tributaria do Brasil poderdo afetar adversamente os resultados operacionais da Emissora: O Governo Federal regularmente implementa alteracdes no regime fiscal, que
afetam os participantes do setor de securitizacdo, a Emissora e seus clientes. Essas alteracdes incluem mudancas nas aliquotas e, ocasionalmente, a cobranca de tributos temporarios, cuja
arrecadacdo ¢ associada a determinados propdsitos governamentais especificos. Algumas dessas medidas poderao resultar em aumento da carga tributaria da Emissora, que poderd, por sua vez,
influenciar sua lucratividade e afetar adversamente os precos de servicos e seus resultados. Ndo ha garantias de que a Emissora sera capaz de manter seus precos, o fluxo de caixa de forma a
cumprir as obrigacdes assumidas junto aos Titulares dos CRI por meio dos CRI se ocorrerem alteragdes significativas nos tributos aplicaveis as suas operacoes.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor / Materialidade Maior

(n) Risco da necessidade de realizacdo de aportes na Conta do Patriménio Separado: Considerando que a responsabilidade da Emissora se limita ao Patriménio Separado, nos termos da Lei 14.430,
caso o a Devedora ndo cumpra com a sua obrigacdo de arcar com referidas despesas e o Fundo de Despesas seja insuficiente para arcar com as despesas da Emissdo, tais despesas serdo
suportadas pelos Titulares dos CRI, na proporcdo dos CRI titulados por cada um deles mediante aporte de recursos do Patrimonio Separado, nos termos da clausula 12.4 do Termo de Securitizagao.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor / Materialidade Maior

(o) Risco de Estrutura: A presente emissdo de CRI tem o carater de "operagdo estruturada”; desta forma e pelas caracteristicas inerentes a este conceito, a arquitetura do modelo financeiro,
econdmico e juridico considera um conjunto de fatores e obrigacdes de parte a parte, estipulados através de contratos publicos ou privados tendo por diretriz a legislacdo em vigor. No entanto, em
razdo da pouca maturidade e da falta de tradicdo e jurisprudéncia no mercado de capitais brasileiro no que tange as operacées de CRI, poderad haver perdas por parte dos Titulares dos CRI em
razdo do dispéndio de tempo e recursos.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor / Materialidade Médio

(p) Risco referente a ndo apresentacdo de certiddes no ambito da auditoria realizada: A auditoria juridica foi realizada com escopo limitado, conforme descrito no subitem (l) acima e, uma vez que
nao foi realizada auditoria juridica mais abrangente e que (1) determinadas certiddes e documentos, bem como alguns esclarecimentos solicitados ndo foram apresentados até a celebracdo dos
Documentos da Operacdo (conforme definido na Secdo 18 deste Prospecto), e (2) determinadas certiddes e documentos apresentados no contexto da auditoria juridica ndo foram reemitidos, de
modo que tais certiddes e documentos ja se encontravam vencidos na data de celebracdo dos Documentos da Operacdo, ndo se pode afastar a possibilidade de identificacdo de fatos que poderiam
causar prejuizos a Emissdo e/ou as Garantias e, por consequéncia, aos Titulares dos CRI.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Média / Materialidade Média
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(9) Risco Relacionado a Cessdo Fiduciaria de Recebiveis. Na data de integralizacdo dos CRI, a Cessdo Fiducidria de Recebiveis ndo se encontrara constituida e exequivel, na medida em que o
Contrato de Cesséo Fiduciaria de Recebiveis ainda devera ser submetido a registro perante cartério competente, conforme previsto no Contrato de Cessao Fiduciaria de Recebiveis. O prazo para a
conclusdo do referido registro encontrar-se-a especificado no Contrato de Cessao Fiduciaria de Recebiveis. Desta forma, existe o risco de atrasos em razdo de demora ou formulacdo de exigéncias
no procedimento de qualificacdo registral do instrumento pelo cartério, ou, eventualmente, de impossibilidade de registro e completa constituicdo da referida garantia, ndo sendo possivel garantir
gue as demais garantias constituidas no ambito desta Operacdo de Securitizagdo serdo suficientes, caso venham a ser necessarias, impactando negativamente os Titulares dos CRI.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Média / Materialidade Menor

(r) Risco relacionado a Alienacdo Fiduciaria de Imdveis. Na data de integralizacdo dos CRI, a Alienacdo Fiduciaria de Imoveis ndo se encontrara constituida e exequivel, na medida em que o Contrato
de Alienacdo Fiduciaria de Iméveis sera celebrado sob Condicdo Suspensiva e ainda devera ser submetido a registro o perante cartério de registro de imdveis competente. O prazo para a conclusao
do referido registro encontrar-se-a especificado no Contrato de Alienacdo Fiduciadria de Imoveis. Desta forma, existe o risco de atrasos em razdo de demora ou formulacdo de exigéncias no
procedimento de qualificagdo registral do instrumento pelo cartorio, ou, eventualmente, de impossibilidade de registro e completa constituicdo da referida garantia, ndo sendo possivel garantir que
as demais garantias constituidas no ambito desta Operacdo de Securitizacdo serdo suficientes, caso venham a ser necessarias, impactando negativamente os Titulares dos CRI.

Adicionalmente, durante o processo de registro do Contrato de Alienacdo Fiduciaria de Imdveis ou de eventual execucdo da Alienacdo Fiduciaria de Imoveis, o oficial de registro de imoveis podera
exigir o cancelamento do patrimonio de afetacdo ao qual a incorporacdo do Hotel W foi submetida, o qual permanece eficaz nesta data. Nesta hipotese, poderad ocorrer atrasos ou maiores
dificuldades no processo de execucdo da Alienacdo Fiduciaria de Imdveis, o que podera impactar negativamente os Titulares dos CRI.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor / Materialidade Maior

(s) Risco relacionado a Alienacao Fiduciaria de Quotas. Na data de integralizagdo dos CRI, a Alienagao Fiduciaria de Quotas ndo se encontrara constituida e exequivel, na medida em que o Contrato
de Alienagdo Fiduciaria de Quotas ainda devera ser submetido a registro perante cartorio competente, bem como a alteracdo ao contrato social da HBR 15 prevista no Contrato de Alienacao
Fiduciaria de Quotas devera ser submetida a registro perante a JUCESP. O prazo para a conclusdo do referido registro encontrar-se-a especificado no Contrato de Alienacdo Fiduciaria de Quotas.
Desta forma, existe o risco de atrasos em razdo de demora ou formulacdo de exigéncias no procedimento de qualificacdo registral do instrumento pelo cartério ou pela JUCESP, ou, eventualmente,
de impossibilidade de registro e completa constituicdo da referida garantia, ndo sendo possivel garantir que as demais garantias constituidas no ambito desta Operacdo de Securitizagdo serdo
suficientes, caso venham a ser necessarias, impactando negativamente os Titulares dos CRI.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor / Materialidade Maior
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(t) Risco de Insuficiéncia das Garantias. No caso de inadimplemento dos Créditos Imobiliarios por parte da Devedora, a Emissora tera que iniciar o procedimento de execucdo das Garantias. Ndo ha
como assegurar que as Garantias, quando executadas, serdo suficientes para recuperar o valor necessario para amortizar integralmente os CRI. Caso isso ocorra, os Titulares de CRI poderdo ser
afetados.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor / Materialidade Maior

(u) Risco Relacionado a Liberacdo de Recursos a Devedora Anteriormente ao Registro das Garantias: Os recursos decorrentes da integralizagdo dos CRI e, consequentemente, das Notas Comereciais,
serdo liberados a Emitente anteriormente a superacdo da Condicdo Suspensiva e ao registro dos instrumentos constitutivos das Garantias, de modo que as Garantias ndo estardo plenamente
constituidas quando os recursos forem liberados a Emitente. No caso de inadimplemento dos Créditos Imobilidrios por parte da Devedora, a Emissora ndo podera executar as Garantias até que
estas estejam plenamente constituidas, de modo que os Titulares de CRI poderao ser afetados.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor / Materialidade Maior

(v) Riscos da Transferéncia da Indenizacdo do Seguro do Hotel Paga pela Seguradora. Cabera a HBR 15 e/ou a HBR 66 a responsabilidade de fazer com que os eventuais valores da Indenizacdo do
Seguro do Hotel, pagos pela respectiva seguradora, com relacdo as apdlices dos seguros relativas ao Hotel W, as quais ndo serdo endossadas a Emissora, sejam depositados exclusivamente na
Conta do Patriménio Separado. Eventuais falhas na realizacdo dessa obrigagdo, como, a titulo de exemplo, o depdsito de valores em outra conta que ndo seja a Conta do Patrimonio Separado,
podem prejudicar a realizacdo da amortizacdo extraordinaria, do resgate antecipado dos CRI, ou, ainda, da reconstrucao do Hotel W, conforme o caso.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor / Materialidade Média

Riscos Relacionados a Oferta e aos CRI

(a) Risco de Inexisténcia de Rating. Os CRI ndo foram objeto de classificacdo de risco por agéncia de rating, razdo pela qual ndo se tem uma analise independente do risco de crédito assumido pelos
investidores com a aquisicdo dos CRI, ndo sendo possivel assegurar a ndo ocorréncia de eventuais atrasos no cumprimento das obrigacdes pecuniarias decorrentes da Emissdo, bem como eventuais
perdas de principal e juros.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Média / Materialidade Média
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(b) N&o emissdo de carta de conforto no ambito da Oferta: O Codigo ANBIMA prevé entre as obrigagdes do Coordenador Lider a necessidade de envio a ANBIMA de uma cépia da carta conforto
e/ou de manifestacdo escrita dos auditores independentes da Devedora e da Emissora acerca da consisténcia das informacdes financeiras constantes do Prospecto e/ou dos respectivos formularios
de referéncia, relativas as demonstra¢des financeiras da Devedora e da Emissora constantes do Prospecto. No ambito desta Oferta, ndo havera emissao de carta conforto ou qualquer manifestacao
dos auditores independentes sobre a consisténcia das informacdes financeiras da Devedora e da Emissora constantes do Prospecto, o que podera prejudicar a andlise dos Investidores acerca dos
CRI e da Oferta. Eventual manifestacdo dos auditores independentes da Devedora e da Emissora quanto as informacdes financeiras constantes do Prospecto poderia dar um quadro mais preciso e
transmitir maior confiabilidade aos Investidores quanto a situagdo financeira da Devedora e da Emissora quando de sua decisdo de investimento.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Média / Materialidade Média

(c) Risco de crédito da Devedora: O risco de crédito desta operacdo encontra-se concentrado na Devedora. Desta forma, a capacidade de pagamento dos CRI estad fortemente relacionada a
capacidade da Devedora de cumprir com suas obrigacdes previstas no Termo de Emissdo. O descumprimento, pela Devedora, da obrigacdo de pagar os valores devidos implicard no
descumprimento do pagamento dos CRI.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor / Materialidade Maior

(d) Distribuicdo Parcial dos CRI: Sera admitida a distribuicdo parcial dos CRI desde que haja colocacdo dos Montantes Minimos. Neste caso, o saldo de CRI da respectiva série ndo colocado no
ambito da Oferta sera cancelado pela Emissora, o que sera formalizado por meio de aditamento ao Termo de Securitizacdo, sem necessidade de nova aprovacao societaria por qualquer das partes
envolvidas na Emissdo e na Oferta ou de realizacdo de Assembleia Especial dos Titulares dos CRI. Adicionalmente, a colocacdo dos Montantes Minimos pode implicar uma reducao da liquidez dos
CRI no mercado secundario se comparada a hipdtese de colocacdo da quantidade maxima dos CRI no ambito da Oferta.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor / Materialidade Menor

(e) A participacdo de investidores que sejam considerados Pessoas Vinculadas no Procedimento de Alocacdo podera resultar na reducéo da liquidez dos CRI. Nos termos da regulamentacdo em
vigor, serdo aceitas no Procedimento de Alocagdo inten¢des de investimento de Investidores considerados Pessoas Vinculadas. A participagdo de Pessoas Vinculadas na subscricdo e integralizacao
dos CRI na Oferta podera reduzir a quantidade de CRI para os Investidores Qualificados, reduzindo liquidez desses CRI posteriormente no mercado secundario. O Coordenador Lider ndo tem como
garantir que o investimento nos CRI por Pessoas Vinculadas ndo ocorrera ou que referidas Pessoas Vinculadas ndo optardo por manter os CRI que subscreverem e integralizarem fora de circulagéo.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor / Materialidade Menor

(f) Risco em Funcdo do Rito de Registro Automatico: A oferta dos CRI, distribuida nos termos da Resolu¢cdo CVM 160 e da Resolugdo CVM 60, ndo tem seu registro sujeito a analise prévia por parte
da CVM, de forma que as informacdes prestadas pela Emissora e pelo Coordenador Lider ndo foram objeto de analise pela referida autarquia federal.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor / Materialidade Menor
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(9) Risco de Amortizacdo Extraordinaria ou Resgate Antecipado: Os CRI estdo sujeitos, na forma definida no Termo de Securitizagdo, a eventos de amortizacdo extraordinaria e/ou resgate
antecipado total, inclusive, mas ndo exclusivamente, nos casos de pré-pagamento dos valores devidos pela Devedora em razdo das Notas Comerciais, em razdo da Amortizacdo Extraordinaria
Facultativa, da Amortizacdo Extraordinaria Obrigatoria, do Resgate Antecipado Facultativo, do Resgate Antecipado Obrigatério e/ou da ocorréncia de vencimento antecipado das Notas Comerciais
(incluindo, sem limitacdo, em caso de ndo destinacdo dos recursos captados pelas Notas Comerciais na forma estabelecida nos Documentos da Operacao). A efetivacdo destes eventos podera
resultar em dificuldades de reinvestimento por parte dos Titulares dos CRI a mesma taxa estabelecida como remuneragdo dos CRI.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor / Materialidade Menor

(i) Riscos relativos ao pré-pagamento ou amortizacdo extraordinaria dos Créditos Imobiliarios: os Créditos Imobilidrios contém em seus documentos constitutivos clausulas de pré-pagamento ou
amortizacdo extraordinaria. Tal situacdo pode afetar negativamente a rentabilidade dos CRI, ndo sendo devida pela Emissora, pelo Agente Fiduciario dos CRI, pela Devedora ou pela Cedente,
todavia, qualquer multa ou penalidade, a qualquer titulo, em decorréncia deste fato. Adicionalmente, a hipotese de Amortizacdo Extraordinaria Obrigatéria decorrente das vendas dos Iméveis
podera estar comprometida em razdo 6nus e/ou gravames que venham a recair sobre as matriculas, relativos aos antecessores da Hesa 150 na propriedade dos Imoveis, o que podera afetar
negativamente os Titulares de CRI.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor / Materialidade Menor

(j) Risco de ndo cumprimento de Condicdes Precedentes do Contrato de Distribuicdo e o consequente cancelamento da Oferta: O Contrato de Distribuicao prevé diversas Condigdes Precedentes do
Contrato de Distribuicdo (conforme definido abaixo), que devem ser satisfeitas anteriormente a integralizagcdo dos CRI. Na hipotese do nao atendimento das Condi¢des Precedentes do Contrato de
Distribuicado, o Coordenador Lider podera decidir pela ndo continuidade da Oferta. Caso o Coordenador Lider decida pela ndo continuidade da Oferta, a Oferta ndo sera realizada e ndo produzira
efeitos com relacdo a quaisquer das partes, com o consequente cancelamento da Oferta. Em caso de cancelamento da Oferta, todas as ordens de investimentos serdo automaticamente canceladas
e a Emissora, a Devedora e o Coordenador Lider ndo serdo responsaveis por eventuais perdas e danos incorridos pelos potenciais investidores.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor / Materialidade Menor

(k) Risco decorrente do descasamento do pagamento dos Juros Remuneratérios das Notas Comerciais e do pagamento dos Juros Remuneratérios dos CRI. Os pagamentos realizados pela Emissora
aos Titulares de CRI deverdo respeitar o intervalo minimo de 2 (dois) Dias Uteis contados do recebimento dos Créditos Imobiliarios pela Emissora.

Escala qualitativa de risco: Probabilidade Menor / Materialidade Média

(I) Demais Riscos: Os CRI também poderdo estar sujeitos a outros riscos advindos de motivos alheios ou ex4genos, tais como moratoria, guerras, revolugdes, mudancas nas regras aplicaveis aos CRI,
alteracdo na politica econdmica, decisdes judiciais etc., podendo estar descritos no Termo de Securitizacao.
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