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A leitura deste material não substitui a leitura dos documentos da oferta. Os investidores devem ler atentamente referidos documentos antes de tomar sua decisão de investimento.

Este material foi preparado pelo BANCO SAFRA S.A (“Coordenador Líder”), com base em informações fornecidas pela Emissora e pela Devedora (conforme abaixo definidos), como
material informativo relacionado à emissão e oferta de certificados de recebíveis imobiliários da série única da 236ª (Ducentésima Trigésima Sexta) emissão da True Securitizadora S.A.

(“CRI” e “Securitizadora” ou “Emissora”, respectivamente), lastreados em direitos creditórios imobiliários devidos pela Nortis Incorporadora e Construtora S.A. (“Devedora”),

representados integralmente pela cédula de crédito imobiliário integral emitida pela Emissora sob a forma escritural, sem garantia real imobiliária, nos termos do “Instrumento Particular

de Emissão de Cédula de Crédito Imobiliário sem Garantia Real Imobiliária sob a Forma Escritural” (“Escritura de Emissão de CCI”), celebrado pela Emissora, na qualidade de emissora das
CCI e pela Vórtx Distribuição de Títulos e Valores Mobiliário Ltda. (“Instituição Custodiante”), na qualidade de instituição custodiante, de acordo com as normas previstas na Lei n° 10.931,

os quais serão objeto de distribuição pública, sob o rito de registro automático, nos termos da Resolução da Comissão de Valores Mobiliários (“CVM”) n° 160, de 13 de julho de 2022,
conforme alterada (“Oferta” e “Resolução CVM 160”, respectivamente).

Este material apresenta informações resumidas, não sendo um documento completo, e tem caráter meramente informativo, de modo que potenciais investidores, antes de decidir
investir nos CRI, devem ler o “Termo de Securitização de Créditos Imobiliários da 236ª Emissão em Série Única de Certificados de Recebíveis Imobiliários da True Securitizadora S.A.

Lastreados em Direitos Creditórios Imobiliários Devidos pela Nortis Incorporadora e Construtora S.A.” (“Termo de Securitização”), o “Prospecto da Oferta Pública de Distribuição de
Certificados de Recebíveis Imobiliários, em Série Única, da 236ª (Ducentésima Trigésima Sexta) Emissão, da True Securitizadora S.A., lastreados em Créditos Imobiliários Devidos pela

Nortis Incorporadora S.A. (“Prospecto”) em especial a cláusula de fatores de risco e a seção “Fatores de Risco” e os demais Documentos da Operação (conforme definidos no Termo de

Securitização) para uma descrição mais detalhada da Oferta e dos riscos envolvidos. Qualquer decisão de investimento por tais investidores deverá basear-se única e exclusivamente nas

informações contidas no Termo de Securitização e no Prospecto, que conterão informações detalhadas a respeito da Oferta e dos CRI. O Termo de Securitização, quando assinado, poderá
ser obtido junto à Emissora, ao Coordenador Líder e à Pentágono S.A. Distribuidora de Títulos e Valores Mobiliários, na qualidade de agente fiduciário da Oferta (“Agente Fiduciário”).

As informações contidas nesta apresentação refletem as atuais condições da Devedora e ponto de vista desta até esta data, estando sujeitas a alterações, sem aviso prévio.

O Coordenador Líder tomou todas as cautelas e agiu com elevados padrões de diligência para assegurar que: (i) as informações prestadas pela Emissora e pela Devedora sejam
verdadeiras, consistentes, corretas e suficientes, permitindo aos investidores uma tomada de decisão fundamentada a respeito da Oferta; e (ii) as informações a serem fornecidas ao

mercado durante todo o prazo de distribuição que integram o Termo de Securitização, o Prospecto e este material são suficientes, permitindo aos investidores a tomada de decisão

fundamentada a respeito da Oferta.

A OFERTA SERÁ REALIZADA SOB RITO DE REGISTRO AUTOMÁTICO NOS TERMOS DA RESOLUÇÃO DA CVM 160 E, PORTANTO, NÃO SERÁ OBJETO DE ANÁLISE PRÉVIA PELA CVM.

DISCLAIMER
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A decisão de investimento nos CRI é de sua exclusiva responsabilidade e demanda complexa e minuciosa avaliação de sua estrutura, bem como dos riscos inerentes ao investimento.

Recomenda-se que os potenciais investidores avaliem, juntamente com sua consultoria financeira e jurídica, até a extensão que julgarem necessário, os riscos de inadimplemento,

liquidez e outros associados a esse tipo de ativo. Ainda, é recomendada a leitura cuidadosa do Termo de Securitização e do Prospecto, em especial a Cláusula e a seção “Fatores de Risco”,
pelo investidor ao formar seu julgamento para o investimento nos CRI.

O presente documento não constitui oferta e/ou recomendação e/ou solicitação para subscrição ou compra de quaisquer valores mobiliários. As informações nele contidas não devem

ser utilizadas como base para a decisão de investimento em valores mobiliários. Recomenda-se que os investidores consultem, para considerar a tomada de decisão relativa à aquisição
dos valores mobiliários relativos à Oferta, as informações contidas no Termo de Securitização, no Prospecto e nos demais Documentos da Operação, seus próprios objetivos de

investimento e seus próprios consultores e assessores antes da tomada de decisão de investimento.

A Oferta é destinada a investidores profissionais e investidores qualificados, nos termos definidos na Resolução CVM 160 e na Resolução da CVM nº 30, de 11 de maio de 2021, conforme

em vigor (“Resolução CVM 30”, “Investidores Profissionais” e “Investidores Qualificados”, e estes, em conjunto com Investidores Profissionais, serão “Investidores”), os quais devem ter
conhecimento sobre o mercado financeiro e de capitais suficiente para conduzir sua própria análise, avaliação e investigação independentes sobre o Fundo, as Gestoras e suas atividades

e situação financeira. Os CRI poderão ser negociados livremente entre Investidores, porém somente poderão ser negociados com o público investidor em geral nos mercados

regulamentados de valores mobiliários após decorridos 6 (seis) meses da data de encerramento da Oferta, conforme disposto no artigo 86, inciso III, da Resolução CVM 160. O

Coordenador Líder e seus representantes não se responsabilizam por quaisquer perdas que possam advir como resultado de decisão de investimento tomada pelos Investidores com base
nas informações contidas neste material.

Adicionalmente, por se tratar de oferta para a distribuição pública, conforme o rito de registro automático, a Oferta poderá ser registrada perante a Associação Brasileira das Entidades do 
Mercados Financeiro e de Capitais (“ANBIMA”) nos termos do “Código ANBIMA de Regulação e Melhores Práticas para Estruturação, Coordenação e Distribuição de Ofertas Públicas de 
Valores Mobiliários e Ofertas Públicas de Aquisição de Valores Mobiliários”, conforme em vigor, exclusivamente para envio de informações que irão compor a base de dados da ANBIMA. 
Nesse sentido, caso as informações apresentadas sejam incompletas ou insuficientes, poderá gerar impactos adversos para o investidor dos CRI. Ainda, a Oferta está também dispensada 
do atendimento de determinados requisitos e procedimentos normalmente observados em ofertas públicas de valores mobiliários registradas perante a CVM, com os quais os 
investidores usuais do mercado de capitais possam estar familiarizados. Nesse sentido, os documentos relativos aos CRI e à Oferta, incluindo, sem limitação, todos os Documentos da 
Operação e o presente material informativo, não foram e não serão objeto de revisão pela CVM.

DISCLAIMER
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As informações financeiras constantes das respectivas demonstrações financeiras trimestrais individuais e consolidadas da Devedora relativas ao período de 9 (nove) meses findo em 30

de setembro de 2023 e 2022 ("DF 03T23“ e “DF 03T22”) não foram auditadas por auditores independentes, visto que a Devedora é sociedade anônima de capital fechado e, logo, não

tem a obrigação de auditar informações financeiras trimestrais, nos termos do artigo 275, parágrafo quarto da Lei nº 6.404, de 15 de dezembro de 1976 (“Lei nº6.404”).

Este material e seu conteúdo são estritamente confidenciais e não podem ser reproduzidos ou redistribuídos, no todo ou em parte, para qualquer outra pessoa. Ao receber este
material, o respectivo potencial investidor reconhece que será o único responsável por sua própria avaliação do mercado e a posição de mercado das partes envolvidas na Oferta e

que vai conduzir sua própria análise e ser o único responsável por formar a sua própria visão do potencial de desempenho futuro dos negócios das partes da Oferta.

A OFERTA SERÁ REALIZADA SOB O RITO DE REGISTRO AUTOMÁTICO DE DISTRIBUIÇÃO, E, PORTANTO, NÃO ESTÁ SUJEITA À ANÁLISE PRÉVIA DA CVM.

Os CRI serão depositados (i) para distribuição no mercado primário exclusivamente por meio do MDA – Módulo de Distribuição de Ativos (“MDA”) administrado e operacionalizado pela

B3 S.A. – Brasil, Bolsa, Balcão – Balcão B3 (“B3”), sendo a liquidação financeira da distribuição realizada por meio da B3; e (ii) para negociação no mercado secundário, por meio do
CETIP21, administrado e operacionalizado pela B3, sendo a liquidação financeira das negociações e dos eventos de pagamento e a custódia eletrônica dos CRI realizada por meio da B3.

Este material não é direcionado para objetivos de investimento, situações financeiras ou necessidades específicas de qualquer investidor. Este material não tem a intenção de fornecer
bases de avaliação para terceiros de quaisquer valores mobiliários e não deve, em nenhuma circunstância, ser considerado uma recomendação de subscrição e integralização dos CRI.

Este material informativo não contém todas as informações que um potencial Investidor deve considerar antes de tomar sua decisão de investimento nos CRI. A subscrição e
integralização dos CRI no âmbito da Oferta poderão ser feitas por Investidores Profissionais e Qualificados, capazes de entender e assumir os riscos envolvidos nesse tipo de operação. Os

Investidores devem ter conhecimento sobre o mercado financeiro e de capitais suficiente para conduzir sua própria pesquisa, avaliação e investigação independentes sobre a Emissora, a

Devedora, os CRI e a Oferta.

O conteúdo deste material não deve ser interpretado como consultoria jurídica, de negócios, de investimento ou consultoria fiscal, bem como, não deve, em qualquer circunstância, ser

considerado uma recomendação de subscrição e integralização dos CRI. Cada destinatário deve realizar consulta com o seu próprio consultor jurídico, consultor financeiro, consultor de

investimento e consultor fiscal quanto ao negócio jurídico, de investimento e consultoria fiscal. Ao receber este material, o respectivo potencial investidor reconhece que será o único

responsável por sua própria avaliação do mercado e a posição de mercado da Devedora e que vai conduzir sua própria análise e ser o único responsável por formar a sua própria visão do

potencial de desempenho futuro dos negócios relacionados à Oferta.

DISCLAIMER
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A Oferta não é adequada aos Investidores que (i) não tenham profundo conhecimento dos riscos envolvidos na Oferta e/ou nos CRI ou que não tenham acesso à consultoria especializada,

em especial regulatórias, meios de pagamentos, tributárias, negociais, de investimentos e financeiras; e (ii) necessitem de liquidez considerável com relação aos CRI, uma vez que a

negociação de CRI no mercado secundário é restrita.

O Investidor deve estar ciente das restrições previstas na Resolução CVM 160 quanto à divulgação da Oferta, especialmente quanto ao número de Investidores que podem ser
procurados, devendo o Investidor comprometer-se, portanto, a não divulgar e/ou fornecer a terceiros, reproduzir ou, ainda, de qualquer modo, dispor de quaisquer informações

relacionadas à Oferta às quais tenha acesso, não se limitando àquelas contidas neste material.

A Oferta, em hipótese alguma, compreenderá a busca de investidores através de lojas, escritórios ou estabelecimentos abertos ao público, ou por meio da utilização de serviços públicos

de comunicação, como a imprensa, o rádio, a televisão e páginas abertas ao público na rede mundial de computadores.

O Coordenador Líder e seus representantes não se responsabilizam por quaisquer perdas, danos ou prejuízos que possam advir como resultado de decisão de investimento tomada pelo
Investidor com base nas informações contidas neste material informativo. Os Investidores deverão tomar a decisão de prosseguir com a subscrição e integralização dos CRI considerando

sua situação financeira, seus objetivos de investimento, nível de sofisticação e perfil de risco. Para tanto, deverão, por conta própria, ter acesso a todas as informações que julguem
necessárias à tomada da decisão de investimento nos CRI.

ESTE MATERIAL INFORMATIVO É CONFIDENCIAL E DE USO EXCLUSIVO DE SEU DESTINATÁRIO E NÃO DEVE SER REPRODUZIDO OU DIVULGADO A QUAISQUER TERCEIROS. AS
INFORMAÇÕES APRESENTADAS NESTE MATERIAL INFORMATIVO CONSTITUEM UM RESUMO DOS PRINCIPAIS TERMOS E CONDIÇÕES DOS CRI, OS QUAIS ESTÃO DETALHADAMENTE

DESCRITOS NOS DOCUMENTOS DA OFERTA. ESTE MATERIAL INFORMATIVO NÃO SUBSTITUI A LEITURA CUIDADOSA DOS DOCUMENTOS DA OFERTA. OS INVESTIDORES DEVEM LER
ATENTAMENTE OS DOCUMENTOS DA OFERTA ANTES DE TOMAR SUA DECISÃO DE INVESTIMENTO, EM ESPECIAL OS FATORES DE RISCO DESCRITOS NO TERMO DE SECURITIZAÇÃO E NO

PROSPECTO. ADICIONALMENTE, ESTE MATERIAL INFORMATIVO NÃO SE DESTINA À UTILIZAÇÃO EM VEÍCULOS PÚBLICOS DE COMUNICAÇÃO, TAIS COMO JORNAIS, REVISTAS, RÁDIO,
TELEVISÃO, PÁGINAS ABERTAS NA INTERNET OU EM ESTABELECIMENTOS ABERTOS AO PÚBLICO.

DISCLAIMER
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Para uma descrição mais detalhada da Oferta e dos riscos envolvidos, leia o Prospecto Preliminar (assim como sua versão definitiva, quando disponível), em especial a seção “Fatores de

Risco”, disponível nos seguintes endereços e páginas da rede mundial de computadores:

(i) Coordenador Líder: https://www.safra.com.br/sobre/banco-de-investimento/ofertas-publicas.htm (neste website, clicar em “CRI - Nortis 2023”, e então, clicar no documento desejado).

(ii) Emissora: www.truesecuritizadora.com.br (neste website, acessar “Emissões”, “Ofertas em Andamento”, no campo “Selecione a pesquisa” selecionar “Por Emissão” e no campo

“Pesquisar” inserir “236” e, em seguida, identificar a Emissão desejada e clicar em “VER +”. Clicar em “Documentos da Operação”, selecionar o documento desejado, clicar na imagem de

uma nuvem com uma seta para baixo, na coluna “Download” e, assim, obter todos os documentos desejados, nos termos da legislação e regulamentação aplicável);

(iii) CVM: https://sistemas.cvm.gov.br/consultas.asp (neste website, clicar em “Oferta Públicas”, depois clicar em “Ofertas de Distribuição”, depois clicar em “Consulta de Informações”,

em “Valor Mobiliário”, selecionar “Certificados de Recebíveis Imobiliários”, e inserir em “Ofertante” a informação “True Securitizadora S.A.” clicar em filtrar, selecionar a presente oferta,

no campo ações, será aberta a página com as informações da Oferta, os documentos estão ao final da página); e

(iv) B3: http://www.b3.com.br (neste website, acessar “Produtos e Serviços” e, no item “Negociação”, selecionar “Renda Fixa”; em seguida, selecionar “Títulos Privados” e acessar

“Certificados de Recebíveis Imobiliários”; após, na aba “Sobre os CRI”, selecionar “Prospectos” e buscar pela “True Securitizadora S.A.”, buscar no campo “Emissão” a 236ª emissão e, em

seguida, selecionar o documento desejado).

DISCLAIMER
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Devedora Nortis Incorporadora e Construtora S.A.

Coordenador Líder Banco Safra

Emissora True Securitizadora S.A.

Título Certificados de Recebíveis Imobiliários (“CRI”)

Oferta Resolução CVM n° 160

Lastro Debêntures Simples, não Conversíveis em Ações, em Série Única, da Espécie Quirografária, com Garantia Fidejussória, para Colocação Privada

Valor da Emissão R$100.000.000,00 (cem milhões de reais), observada a possibilidade de exercício de Lote Adicional de até 25% (vinte e cinco por cento)

Valor Unitário R$ 1.000,00 (mil reais)

Regime de Colocação Regime de garantia firme de colocação para o valor inicial e melhores esforços para o Lote Adicional

Séries Única 

Prazo 5 (cinco) anos.

Amortização Ao final do 4º e 5º ano

Pagamento da Remuneração Semestral, sem carência

Remuneração Teto CDI + 2,00% a.a.

TERMOS E CONDIÇÕES DA OFERTA
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Resgate Antecipado Facultativo Permitido, a partir de 24º mês, com prêmio de 0,60% a.a. pelo prazo Remanescente

Garantias Fiança: Carlos, Fanny, Fabio e Daniel (Terepins) (“Pessoas Físicas”) limitada a 20% (vinte por cento) do valor total da emissão, por cada fiador.

Recompra Obrigatória A ser realizada pelas Pessoas Físicas, em caso de vencimento antecipado da dívida, considerando 100% (cem por cento) do saldo devedor.

Covenants
(i) Ativo Circulante / Passivo Circulante maior ou igual a 1,15 e (ii) Dívida Líquida / Patrimônio Líquido menor ou igual a 0,75 até a liquidação dos 
CRI vigentes e 0,50 nos anos subsequentes

Público Alvo Investidores Qualificados

Destinação dos Recursos Conforme previsto na cláusula 3.4.1 do Termo de Securitização

Período de Reserva 23 de novembro de 2023 (inclusive) a 3 de dezembro de 2023 (inclusive)

Data Estimada Bookbuilding 4 de dezembro de 2023

Data Estimada Liquidação 8 de dezembro de 2023

Agente Fiduciário Pentágono S.A. Distribuidora de Títulos e Valores Mobiliários

Banco Liquidante Itaú Unibanco S.A.

Custodiante Vórtx Distribuidora de Títulos e Valores Mobiliários LTDA

TERMOS E CONDIÇÕES DA OFERTA
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1.

Time de sócios 

e executivos 

com 

experiência e 

track record

Média de 20 anos 

de experiência no 

mercado imobiliário

2.

Unidades 

especializadas 

com times 

focados

Atendendo de 

MCMV ao Luxo

4.

Estratégia de 

produtos de 

médio-porte

Alto giro de ativos, 

baixa concentração 

de produtos e 

versatilidade

5.

Modelo 

integralmente 

verticalizado

Com controle total 

da execução e 

experiência do 

cliente

6.

Expertise em 

São Paulo

Atuação nos 

principais bairros da 

capital paulista

3.

Produtos 

diferenciados 

para usuários 

finais

Forte fluxo de caixa, 

baixa taxa de 

distratos e estoque 

de alta qualidade

PILARES ESTRATÉGICOS

11Fonte: Nortis & Vibra.



MATERIAL PUBLICITÁRIO

LEIA O PROSPECTO, TERMO DE SECURITIZAÇÃO DOS CRI E OS DEMAIS DOCUMENTOS DA OPERAÇÃO ANTES DE 

ACEITAR A OFERTA, EM ESPECIAL A SEÇÃO DE FATORES DE RISCO

503MM de recebimento em 2023

42 empreendimentos 21 entregues

+de 8.300 clientes

3,3Bi em vendas, 688MM 2023

4,3Bi de reais lançados, 1Bi em 2023 

NÚMEROS CONSOLIDADOS

Fonte: Informações de outubro/2023 da Nortis & Vibra. 12
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Apresentação Grupo Nortis
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ESTRATÉGIA SEGMENTADA

• Times dedicados por segmento de atuação e vasta experiência;

• Buscas de Projetos de Alto Padrão ou Econômico, e expertise em SP Capital;

• Companhia alinhada ao “Cenário Brasil”, atuando no segmento de Alto Padrão com 
público resiliente as oscilações econômicas, e no segmento econômico aonde existe 
déficit habitacional;

Como fazemos

Onde atuamos

Fonte: Nortis & Vibra.

Brooklin Barra Funda Imirim

Itaim Bibi Bom Retiro Interlagos

Jardins Butantã Lapa

Moema Cambuci Parapuã

Pinheiros Campo Belo Patriarca

Vila Madalena Campo Limpo Santana

Vila Mariana Casa Verde Santo Amaro

Vl. Nova Conceição Conceição Veleiros

Cupecê Vila Guilherme

Freguesia do Ó Vila Mascote

Vila Prudente

14
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GOVERNANÇA CORPORATIVA

SISTEMA ERP DESDE O 
INÍCIO

FOCO EM QUALIDADE
PBQP-H desde 2019
ISO 9001 desde 2020
Certificado do Nível de Desempenho 
Técnico - NDT 

CULTURA “ESG”
Trazendo alinhamento, transparência, 
foco em resultado e colaboração

NÍVEL “NOVO MERCADO”
Governança compatível com o nível “Novo Mercado”

SEM LEGADOS 
NEGATIVOS

AUDITORIA
Números desde o primeiro ano de 

atividade auditados

Fonte: Nortis & Vibra. 15
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ESTRUTURA SOCIETÁRIA

Fonte: Nortis & Vibra.
1. Família Terepins considera participação do Sr. Carlos Terepins e seus filhos, Fabio Terepins e Daniel Terepins
2. Empresa que atua na intermediação imobiliária dos projetos realizados pela Nortis e Vibra.

Família Terepins (¹)

CFD Real Estate 
Ltda.

Família Terepins(¹)

Vibra Residencial 
Ltda.

Nortis Incorporadora e 
Construtora S.A.

100%

62,5% 37,5%

99,9%

NV IMOB Negócios 
Imobiliários Ltda. (²)

49%

51%

Carlos Terepins

CEO Nortis

Fabio Terepins

CEO Vibra

Daniel Terepins

Diretor Incorporação

16
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Bioma
Itaim

2022 | Luxo

Esquina
Pinheiros

2021 | Alto

Arte Concreta
Jardins

2022 | Luxo
Sete
V. Nova Conceição

2022 | Luxo

Siga
Moema

2018 | Alto

Área França Pinto
Vila Mariana

2018 | Médio-Alto

Leopoldo 1201
Itaim

2018 | Luxo

Elevo
Moema

2018 | Alto

POD
Pinheiros

2018 | Médio-Alto

Bandeira
Vila Madalena

2018 | Médio-Alto

Solo
Jardins

2020 | Luxo

E
N

T
R

E
G

U
E

S

Nord Jardins
Jardins

2019 | Alto

E
M

 O
B

R
A

S

Isa
Brooklin

2023 | Luxo

NORTIS: PROJETOS AUTORAIS NO SEGMENTO DE ALTO PADRÃO
8 empreendimentos entregues desde 2020. 7 obras em andamento.

Fonte: Nortis Fonte: Nortis Fonte: Nortis Fonte: Nortis Fonte: Nortis Fonte: Nortis Fonte: Nortis

Fonte: Nortis Fonte: Nortis Fonte: Nortis Fonte: Nortis Fonte: Nortis Fonte: Nortis
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NORTIS: QUALIDADE NA ENTREGA – LEOPOLDO 1201
Altíssimo padrão no bairro do Itaim-Bibi. Entregue 100% vendido.

P E R S P E C T I V A F O T O F O T O

P E R S P E C T I V A

P E R S P E C T I V A

F O T O

F O T O
Fonte: Nortis – Leopoldo 1201 Fonte: Nortis – Leopoldo 1201

Fonte: Nortis – Leopoldo 1201

Fonte: Nortis – Leopoldo 1201

Fonte: Nortis – Leopoldo 1201

Fonte: Nortis – Leopoldo 1201

Fonte: Nortis – Leopoldo 1201
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VIBRA: QUALIDADE NO SEGMENTO ECONÔMICO EM SP
13 empreendimentos entregues desde 2020. 14 obras em andamento.

Vibra 
Barra Funda

2019 | Econômico

Vibra 
Interlagos

2019 | Econômico

Vibra 
Penha

2020 | Econômico
Vibra 
Vila Guilherme

2020 | Econômico

E
N

T
R

E
G

U
E

S
E

M
 O

B
R

A
S

Vibra 
Patriarca

2018 | Econômico

Vibra 
Conceição

2019 | Econômico

Vibra 
Casa Verde

2018 | Econômico

Vibra 
Jurubatuba

2022 | Econômico

Vibra 
Butantã

2022 | Econômico

Vibra 
Campo Limpo

2022 | Econômico

Vibra 
Estação Campo Belo

2023 | Econômico

Vibra 
Bios Veleiros

2023 | Econômico

Vibe 
Pinheiros

2022 | Econômico
Vibe 
Vila Olímpia

2022 | Econômico

Fonte: Vibra Fonte: Vibra Fonte: Vibra Fonte: Vibra Fonte: Vibra Fonte: Vibra Fonte: Vibra

Fonte: Vibra Fonte: Vibra Fonte: Vibra Fonte: Vibra
Fonte: Vibra Fonte: Vibra Fonte: Vibra
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VIBRA: QUALIDADE NA ENTREGA – VIBRA CONCEIÇÃO
Projeto com 191 unidades, entregue com três meses de antecipação e 100% vendido.

F O T O

P E R S P E C T I V AP E R S P E C T I V A

P E R S P E C T I V A F O T O F O T O

Fonte: Vibra – Conceição Fonte: Vibra – Conceição Fonte: Vibra – Conceição

Fonte: Vibra – Conceição Fonte: Vibra – Conceição

Fonte: Vibra – Conceição
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PRÊMIAÇÕES

2018 POD Pinheiros
Menção Honrosa
Categoria: Arquitetura Efêmera
Ano: 2018

Elevo Moema
Premiação Deca Profissionais
Categoria: Pop-ups & Temporary
Ano: 2018

Bandeira Vila Madalena
Prêmio IAB SP
Categoria: Residencial multifamiliar
Ano: 2018

Institucional
Premiação Desafio Estadão Cannes
Categoria: Mercado Imobiliário
Ano: 2019

Institucional
Premiação Top Imobiliário
Categoria: Incorporadora
Ano: 2019

POD Pinheiros
Prêmio Global Future Design Awards
Categoria: Pop-ups & Temporary
Ano: 2019

2019

Le opoldo 1201
Prêmio Talento Engenharia Estrutural
Categoria: Menção Honrosa
Ano: 2021

Le opoldo 1201
Prêmio Excelência em Construção 
de Concreto
Categoria: High-Rise Buildings
Ano: 2021

Bandeira Vila Madalena
Menção Honrosa Design Arquitetônico
Categoria: Arquitetura residencial multifuncional
Ano: 2021

2021

POD Pinheiros
Prêmio medalha de prata
Categoria: Design de Ambientes Sistemas de 
Sinalização
Ano: 2020

Le opoldo 1201
Prêmio medalha de bronze
Categoria: Design de Ambientes 
Comunicação Visual
Ano: 2020

2020

2022

21
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Despenho Operacional e Financeiro

22
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Projetos (#)

CAPACIDADE DE EXECUÇÃO

Fonte: Demonstrações financeiras de 2020, 2021 e 2022 auditadas e informações da Nortis & Vibra.
1. VSO:  Venda líquida / (Venda líquida + estoque);
2. VSO 9M2023: :  Venda líquida dos últimos 12 meses / (Venda líquida + estoque)
3. Distrato %: Distratos / Vendas Contratadas;

1 1 3 1

3 6 6 4

VGV Lançado (R$ mm) Vendas Contratadas (R$ mm)

138 141
416 325163

531
433

336301

671
849

661

2020 2021 2022 9M 2023

565
422

779
611

2020 2021 2022 9M 2023

VSO período ¹ 59,9% 36,6% 50,4%

VSO Trimestral (R$ mm)

53,3%

Distratos (R$ mm)

Distrato % ³ 4,3% 7,1% 4,0% 4,4%

25 30 31 27 

2020 2021 2022 9M 2023

18%

27%
20%

17%
22%

27%
21%

1T22 2T22 3T22 4T22 1T23 2T23 3T23

²

123%

26%
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61

32

52 52

2020 2021 2022 3T23

106 121

165 150

2020 2021 2022 3T23

ESTRATÉGIA E SOLIDEZ FINANCEIRA

Fonte: Demonstrações financeiras de 2020, 2021 e 2022 auditadas e informações da Nortis & Vibra.
1. % Margem Bruta: Lucro bruto / Receita Líquida;
2. % Margem Líquida: Lucro Líquido / Receita Líquida;
3. ROE %: Lucro Líquido / ((PL atual + PL anterior) / 2). A título de informação o PL de 2019 é R$ 69.677;

4. ROE 3T23: Lucro Líquido dos últimos 12 meses / ((PL 30/09/2023 + PL 30/09/2022) / 2);

Receita Líquida (R$ mm) Lucro Bruto (R$ mm)

% Margem Bruta ¹ 38,2% 29,8% 27,9%

281 316

553 539

2020 2021 2022 3T23

12%

75%
37,6%

Lucro Líquido (R$ mm)

% Margem Líquida ² 10,2% 9,4% 9,6%21,6%

ROE (%) ³

62%

25%
33% 33%

2020 2021 2022 3T23 4

24
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8,4

17,9

18,6

19,9

20,4

20,6

21,4

21,6

21,6

24,1

24,6

25,6

27,6

27,7

28,0

28,8

30,4

31,6

32,2

33,3

34,7

36,0

37,6

Gafisa

Tecnisa

Emccamp

Tenda

Mitre

You Inc.

Patrimar

MRV

Even

Trisul

Kallas

Yuny

Pacaembu

Helbor

Tegra

Grupo Nortis

EZTec

Cyrela

Lavvi

Moura Dubeux

Direcional

Plano & Plano

Cury

-48,9

-14,0

-10,0

-0,9

3,7

4,4

5,4

5,7

5,8

7,4

7,8

7,8

9,5

10,6

13,4

13,4

15,3

16,4

18,5

22,9

32,7

43,2

46,9

Tenda

Yuny

Gafisa

MRV

Kallas

Tecnisa

Tegra

Helbor

EZTec

Trisul

Even

Emccamp

Mitre

Moura Dubeux

Cyrela

Lavvi

You Inc.

Patrimar

Pacaembu

Direcional

Grupo Nortis

Cury

Plano & Plano

ESTRATÉGIA E SOLIDEZ FINANCEIRA

Fonte: Para as informações do Grupo Nortis a fonte é Nortis & Vibra, para as demais Companhias são informações públicas divulgadas por cada uma delas em seus respectivos sites. 
1. % Margem Bruta: Lucro bruto do período / Receita Líquida do período;
2. ROE %: Lucro Líquido dos últimos 12 meses / (média PL dos últimos 12 meses);

ROE CONSOLIDADO LTM ² (%) – 2T2023MARGEM BRUTA ACUMULADA ANO ¹ (%) – 2T2023
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ESTRATÉGIA E SOLIDEZ FINANCEIRA

Fonte: Para as informações do Grupo Nortis a fonte é Nortis & Vibra, para as demais Companhias são informações públicas divulgadas por cada uma delas em seus respectivos sites. 
1. VSO:  Venda líquida dos últimos 12 meses / (Venda líquida + estoque);
2. Dívida Líquida / PL: (Empréstimos e Financiamentos Circulante e Não Circulante – Caixa e Equivalente de Caixa – TVM) / PL;

DÍVIDA LÍQUIDA / PL (R$ mm) – 2T2023

315,0

132,7

90,5

86,3

81,6

78,8

73,7

52,5

43,8

37,0

36,4

35,7

35,4

22,3

9,1

8,3

2,4

-0,6

-2,1

-5,8

-25,4

-30,5

-36,6

You Inc.

Yuny

Tenda

Gafisa

MRV

Tecnisa

Helbor

Trisul

Plano & Plano

Patrimar

Grupo Nortis

Kallas

Mitre

Direcional

Emccamp

Tegra

Cyrela

Even

EZTec

Moura Dubeux

Pacaembu

Cury

Lavvi

VSO LTM ¹ (%) – 2T2023

20,4

30,5

32,8

32,8

33,7

35,4

38,4

38,5

38,8

41,8

41,9

41,9

42,9

47,0

47,7

48,0

48,7

49,8

54,5

68,1

73,1

80,9

Tegra

You Inc.

Gafisa

Trisul

Helbor

Mitre

Even

Kallas

EZTec

Moura Dubeux

MRV

Direcional

Tecnisa

Patrimar

Plano & Plano

Cyrela

Grupo Nortis

Lavvi

Tenda

Emccamp

Cury

Pacaembu
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DESTINAÇÃO DOS RECURSOS

Cronograma de amortização da dívida

Otimização Estrutura de Capital

Fonte: Demonstrações financeiras de 2020, 2021 e 2022 auditadas e informações da Nortis & Vibra.

Aquisição de Landbank 2024

97
88

77
68

60
52 47 42 37 32 27 22 17 12 7 2 0 0 0 0

100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100

50 50 50 50

dez/23 mar/24 jun/24 set/24 dez/24 mar/25 jun/25 set/25 dez/25 mar/26 jun/26 set/26 dez/26 mar/27 jun/27 set/27 dez/27 mar/28 jun/28 set/28 dez/28

Fluxo Contratado Fluxo Novo CRI
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Fatores de Risco
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FATORES DE RISCO
Antes de tomar qualquer decisão de investimento nos CRI, os potenciais Investidores deverão considerar cuidadosamente, à luz de suas próprias situações financeiras e objetivos de investimento, os
fatores de risco descritos abaixo, organizados em ordem decrescente de materialidade, em cada seção abaixo, bem como as demais informações contidas no Prospecto Preliminar e em outros
Documentos da Operação, devidamente assessorados por seus assessores jurídicos e/ou financeiros.

Os negócios, situação financeira, ou resultados operacionais da Securitizadora, 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 negócios, a situação financeira, os resultados operacionais da Securitizadora e/ou da Devedora
poderão ser afetados de forma adversa, considerando o adimplemento de suas obrigações no âmbito da Oferta.

Para os efeitos desta Seção, quando se afirmar que um risco, incerteza ou problema poderá produzir, poderia produzir ou produziria um “efeito adverso” sobre a Securitizadora e/ou a Devedora, quer
se dizer que o risco, incerteza ou problema poderá, poderia produzir ou produziria um efeito adverso sobre os negócios, a posição financeira, a liquidez, os resultados das operações ou as perspectivas
da Securitizadora e/ou da Devedora, conforme o caso, exceto quando houver indicação em contrário ou conforme o contexto requeira o contrário. Devem-se entender expressões similares nesta Seção
como possuindo também significados semelhantes.

Os riscos descritos abaixo não são exaustivos. Outros riscos e incertezas ainda não conhecidos ou que hoje sejam considerados imateriais também poderão ter um efeito adverso sobre a Securitizadora
e/ou sobre a Devedora. Na ocorrência de qualquer das hipóteses abaixo, os CRI podem não ser pagos ou serem pagos apenas parcialmente, gerando uma perda para o Investidor.

4.1. Em ordem decrescente de relevância, os principais fatores de risco associados à oferta e à securitizadora, incluindo:

a) riscos associados ao nível de subordinação, caso aplicável, e ao consequente impacto nos pagamentos aos investidores em caso de insolvência

Risco de Crédito da Devedora

Uma vez que o pagamento dos valores de principal, remuneração e todos os demais encargos relacionados aos CRI depende do pagamento integral e tempestivo, dos Créditos Imobiliários, a capacidade
de pagamento da Devedora influenciará o fluxo de pagamentos dos CRI. O Patrimônio Separado, constituído em favor dos Titulares de CRI, não conta com qualquer garantia ou coobrigação da Emissora.
Assim, o recebimento integral e tempestivo pelos Titulares de CRI dos montantes devidos dependerá do adimplemento dos Créditos Imobiliários em tempo hábil para o pagamento dos valores devidos
aos Titulares de CRI. Neste sentido, a ocorrência de eventos que afetem a situação econômico-financeira da Devedora poderá afetar negativamente a capacidade do Patrimônio Separado de suportar as
suas obrigações estabelecidas no Termo de Securitização.

Escala Qualitativade Risco: Probabilidade Menor / MaterialidadeMaior.

Risco de Performance do Lastro dos CRI
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FATORES DE RISCO
O lastro dos CRI é composto pelos Créditos Imobiliários decorrentes das Debêntures, representados integralmente pela CCI, cujo pagamento depende da capacidade creditícia da Devedora. Caso a
Devedora não consiga adimplir com suas obrigações, o pagamento das Debêntures será afetado e, por consequência, incorrer em prejuízos ao pagamento dos CRI aos Titulares de CRI.

Escala Qualitativade Risco: Probabilidade Menor / MaterialidadeMaior.

Risco de concentração de Devedor e dos Créditos Imobiliários

Os CRI são concentrados em apenas 1 (uma) devedora, qual seja a Nortis Incorporadora e Construtora S.A., a qual origina os Créditos Imobiliários por meio da emissão das Debêntures. Os Titulares dos
CRI não têm qualquer direito sobre as Debêntures. A ausência de diversificação da Devedora pode trazer riscos para os Investidores e provocar um efeito adverso aos Titulares de CRI, uma vez que
qualquer alteração na condição da Devedora pode prejudicar o pagamento da integralidade dos Créditos Imobiliários e, consequentemente, afetar negativamente os Investidores.

Escala Qualitativade Risco: Probabilidade Menor / MaterialidadeMaior.

Verificação dos Eventos de Inadimplemento das Debêntures

Em determinadas hipóteses, a Emissora e o Agente Fiduciário não realizarão análise independente sobre a ocorrência de um evento de inadimplemento das Debêntures. Assim sendo, a declaração de
vencimento antecipado das Debêntures pelo Agente Fiduciário poderá depender de envio de declaração ou comunicação pela Devedora informando que um evento de inadimplemento das Debêntures
aconteceu ou poderá acontecer. Caso a Devedora não informe ou atrase em informar a Emissora ou o Agente Fiduciário sobre a ocorrência de um evento de inadimplemento das Debêntures, as
providências para declaração de vencimento antecipado e cobrança das Debêntures poderão ser realizadas intempestivamente pela Emissora e pelo Agente Fiduciário, o que poderá causar prejuízos
aos Titulares de CRI.

Escala Qualitativade Risco: Probabilidade Menor / MaterialidadeMaior.

Riscos Relacionados à Operacionalização dos Pagamentos dos CRI

O pagamento aos Titulares de CRI decorre, diretamente, do recebimento dos Créditos Imobiliários no Patrimônio Separado, assim, para a operacionalização do pagamento aos Titulares de CRI, haverá a
necessidade da participação de terceiros, como o Escriturador, Agente de Liquidação e a própria B3, por meio do sistema de liquidação e compensação eletrônico administrado pela B3. Desta forma,
qualquer atraso por parte destes terceiros para efetivar o pagamento aos Titulares dos CRI acarretará em prejuízos para os titulares dos respectivos CRI, sendo que estes prejuízos serão de exclusiva
responsabilidade destes terceiros, podendo a Emissora por conta e ordem do Patrimônio Separado, conforme deliberado em Assembleia Especial de Titulares de CRI, utilizar os procedimentos
extrajudiciais e judiciais cabíveis para reaver os recursos não pagos, por estes terceiros, acrescidos de eventuais encargos moratórios, não cabendo à Emissora qualquer responsabilidade sobre eventuais
atrasos e/ou falhas operacionais.
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FATORES DE RISCO
Escala Qualitativade Risco: Probabilidade Menor / MaterialidadeMenor.

Pagamento Condicionado e Descontinuidade

As fontes de recursos da Emissora para fins de pagamento aos investidores decorrem direta ou indiretamente: (i) dos pagamentos dos Créditos Imobiliários; e (ii) da eventual liquidação dos recursos
oriundos da Conta Centralizadora. Os recebimentos oriundos das alíneas acima podem ocorrer posteriormente às datas previstas para pagamento das obrigações do presente CRI, podendo causar
descontinuidade do fluxo de caixa esperado do presente CRI.

Escala Qualitativade Risco: Probabilidade Menor / MaterialidadeMenor.

Riscos Financeiros

Há 3 (três) espécies de riscos financeiros geralmente identificados em operações de securitização no mercado brasileiro: (i) riscos decorrentes de possíveis descompassos entre as taxas de remuneração
de ativos e passivos; (ii) risco de insuficiência de garantia por acúmulo de atrasos ou perdas; e (iii) risco de falta de liquidez. A ocorrência de qualquer das situações descritas pode afetar negativamente
os CRI, causando prejuízos aos seus titulares.

Escala Qualitativade Risco: Probabilidade Menor / MaterialidadeMaior.

Risco de não pagamento dos Créditos Imobiliários

Caso os recursos devidos em razão dos Créditos Imobiliários não sejam pagos em conformidade com os Documentos da Operação, o Patrimônio Separado poderá não ter recursos suficientes para
pagamento dos valores devidos aos Titulares de CRI.

Escala Qualitativa de Risco: Probabilidade Menor / MaterialidadeMaior.

Não realização adequada dos procedimentos de execução e atraso no recebimento de recursos decorrentes dos Créditos Imobiliários

A Emissora, na qualidade de titular dos Créditos Imobiliários, e o Agente Fiduciário, nos termos do artigo 12 da Resolução CVM 17, são responsáveis por realizar os procedimentos de execução dos
Créditos Imobiliários, de modo a garantir a satisfação do crédito dos Titulares dos CRI, em caso de necessidade.

A realização inadequada dos procedimentos de execução dos Créditos Imobiliários por parte da Emissora ou do Agente Fiduciário, em desacordo com a legislação ou regulamentação aplicável, poderá
prejudicar a recuperação dos Créditos Imobiliários e, consequentemente, o fluxo de pagamento dos CRI.

Adicionalmente, em caso de atrasos decorrentes de demora em razão de cobrança judicial dos Créditos Imobiliários também pode ser afetada a capacidade de satisfação do crédito, afetando
negativamente o fluxo de pagamentos dos CRI e, consequente, a expectativade remuneração do investidor.
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Escala Qualitativade Risco: Probabilidade Menor / MaterialidadeMenor.

Vencimento Antecipado, Amortização Extraordinária, Oferta de Resgate Antecipado, Indisponibilidade da Taxa DI e Ocorrência de Eventos de Liquidação do Patrimônio Separado podem gerar efeitos
adversos sobre a Emissão e a rentabilidadedos CRI

Caso se verifique a ocorrência de Evento de Inadimplemento (conforme definido no Prospecto), as Debêntures deverão ser pagas antecipadamente, o que poderá causar perdas financeiras aos Titulares
de CRI que poderão sofrer prejuízos em razão de eventual tributação, inclusive, conforme o caso, em razão da eventual aplicação de alíquota do imposto de renda menos favorável àquela inicialmente
esperada pelos Titulares de CRI, decorrenteda redução do prazo de investimento nos CRI.

Os CRI poderão ser objeto de uma Amortização Extraordinária Facultativa ou Amortização Extraordinária Obrigatória dos CRI (conforme definido no Prospecto). Nesta hipótese, os Titulares de CRI
resgatados terão seu horizonte original de investimento reduzido e poderão não conseguir reinvestir os recursos recebidos com a mesma remuneração buscada pelos CRI, não sendo devida pela
Emissora ou Devedora, qualquer multa ou penalidade, a qualquer título, em decorrência desse fato.

A Devedora poderá realizar a seu exclusivo critério, a qualquer tempo a partir da Data de Emissão, oferta de resgate antecipado da totalidade das Debêntures, com a consequente oferta de resgate
antecipado da totalidade dos CRI. Nesta hipótese, os Titulares de CRI resgatados deverão receber, no mínimo, o Valor Nominal Unitário, atualizado pro rata temporis por sua remuneração. O Titular de
CRI que concordar com a eventual Oferta de Resgate Antecipado terá seus CRI resgatados e, assim, terá seu horizonte original de investimento reduzido e poderá não conseguir reinvestir os recursos
recebidos com a mesma remuneração buscada pelos CRI, não sendo devida pela Emissora ou Devedora, qualquer multa ou penalidade, a qualquer título, em decorrência dessefato.

Na hipótese de indisponibilidade ou ausência de apuração ou divulgação da Taxa DI sem que a Emissora, mediante aprovação dos Titulares de CRI, e a Devedora cheguem a um consenso sobre o índice
que deverá substituí-lo, as Debêntures deverão ser resgatadas antecipadamente pela Devedora, o que poderá causar perdas financeiras aos Titulares de CRI.

Por fim, na ocorrência de qualquer dos Eventos de Liquidação do Patrimônio Separado, poderá não haver recursos suficientes no Patrimônio Separado para que a Emissora proceda ao pagamento
antecipado integral dos CRI. Além disso, em vista dos prazos de cura existentes e das formalidades e prazos previstos para cumprimento do processo de convocação e realização da Assembleia Especial
de Titulares de CRI que deliberará sobre os Eventos de Liquidação do Patrimônio Separado, não é possível assegurar que a deliberação acerca da eventual liquidação do Patrimônio Separado ocorrerá
em tempo hábil para que o pagamento antecipado dos CRI se realize tempestivamente, sem prejuízos aos Titulares de CRI.

Escala Qualitativa de Risco: Probabilidade Menor / MaterialidadeMaior.

b) riscos decorrentes dos critérios adotados pelo originador ou cedente para concessão de crédito

Riscos de Formalização do Lastro da Emissão
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O lastro dos CRI é composto pelos Créditos Imobiliários decorrentes das Debêntures, representados integralmente pela CCI. Falhas na constituição ou formalização da Escritura de Emissão, bem como a
impossibilidade de execução específica de referido título e dos Créditos Imobiliários, caso necessário, podem afetar negativamente o fluxo de pagamentos dos CRI.

Escala Qualitativade Risco: Probabilidade Menor / MaterialidadeMaior.

c) eventuais restrições de natureza legal ou regulatória que possam afetar adversamente a validade da constituição da cessão dos direitos creditórios para a securitizadora, bem como o comportamento
do conjunto dos direitos creditórios cedidos e os fluxos de caixa a serem gerados

Não aplicável, tendo em vista que os CRI são lastreados nos Créditos Imobiliários decorrentes das Debêntures, representados integralmente pela CCI.

d) riscos específicos e significativos relacionados com o agente garantidor da dívida, se houver, na medida em que sejam relevantes para a sua capacidade de cumprir o seu compromisso nos termos da
garantia

O falecimento, declaração judicial em qualquer instância de incapacidade, ausência ou insolvência de qualquer dos Fiadores, sem que haja, no prazo de 20 (vinte) Dias Úteis da ocorrência de qualquer
dos eventos acima elencados, a substituição dos Fiadores por seu sucessor imediato, inclusive para fins de assumir as obrigações previstas no item 4.21.3 da Escritura de Emissão, mediante celebração
de aditamento à Escritura de Emissão, poderá prejudicar a capacidade de pagamento da Devedora e afetar negativamente os CRI, causando prejuízos aos Investidores.

e) Riscos da Oferta

Recente desenvolvimento da securitização imobiliáriapode gerar riscos judiciais aos Investidores de CRI

A securitização de créditos imobiliários é uma operação recente no mercado de capitais brasileiro. A Lei nº 9.514, que criou os certificados de recebíveis imobiliários, foi editada em 1997. Mais
recentemente, em agosto de 2022, foi editada a Lei nº 14.430, que sistematizou na legislação brasileira a securitização de direitos creditórios e a emissão de certificados de recebíveis. Entretanto, só
houve um volume maior de emissões de certificados de recebíveis imobiliários nos últimos 10 (dez) anos. Além disso, a securitização é uma operação mais complexa que outras emissões de valores
mobiliários, já que envolve estruturas jurídicas de segregação dos riscos da Emissora e da Devedora.

Dessa forma, por se tratar de um mercado recente no Brasil, este mercado ainda não se encontra totalmente regulamentado, podendo ocorrer situações em que ainda não existam regras que o
direcionem, gerando assim um risco aos investidores, uma vez que o Poder Judiciário e os órgãos reguladores poderão, ao analisar a Emissão e interpretar as normas que regem o assunto, proferir
decisões desfavoráveis aos interesses dos investidores. Nesses casos, os Titulares de CRI poderão sofrer prejuízos, inclusive, no caso das pessoas físicas, perder o benefício fiscal referente à isenção de
imposto de renda na fonte e na declaração de ajuste anual das pessoas físicas, por força do artigo 3º, inciso II, da Lei nº 11.033. Ademais, em situações adversas envolvendo os CRI, poderá haver perdas
por parte dos Titulares de CRI em razão do dispêndio de tempo e recursos para execução judicial desses direitos.
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Escala Qualitativade Risco: Probabilidade Menor / MaterialidadeMaior.

Não existe jurisprudência firmada acerca da securitização, o que pode acarretar perdas por parte dos investidores de CRI.

Toda a arquitetura do modelo financeiro, econômico e jurídico acerca da securitização considera um conjunto de direitos e obrigações de parte a parte estipuladas por meio de contratos públicos ou
privados tendo por diretrizes a legislação em vigor. Entretanto, em razão da pouca maturidade e da falta de tradição e jurisprudência no mercado de capitais brasileiro em relação às estruturas de
securitização, em situações de litígio e/ou falta de pagamento poderá haver perda por parte dos Investidores em razão do dispêndio de tempo e recursos para promoção da eficácia da estrutura
adotada para os CRI, na eventualidade de necessidade de reconhecimento ou exigibilidade por meios judiciais de quaisquer de seus termos e condições específicos, ou ainda pelo eventual não
reconhecimento pelos tribunais de tais indexadores por qualquer razão.

Escala Qualitativa de Risco: Probabilidade Menor / MaterialidadeMenor.

A interpretação da Medida Provisória nº2.158-35

A Medida Provisória nº 2.158-35, ainda em vigor, em seu artigo 76, estabelece que “as normas que estabeleçam a afetação ou a separação, a qualquer título, de patrimônio de pessoa física ou jurídica
não produzem efeitos com relação aos débitos de natureza fiscal, previdenciária ou trabalhista, em especial quanto às garantias e aos privilégios que lhes são atribuídos”. Ademais, em seu parágrafo
único, ela prevê que “desta forma permanecem respondendo pelos débitos ali referidos a totalidade dos bens e das rendas do sujeito passivo, seu espólio ou sua massa falida, inclusive os que tenham
sido objeto de separação ou afetação”.

Por força da norma acima citada, os Créditos Imobiliários e os recursos dele decorrentes, poderão ser alcançados por credores fiscais, trabalhistas e previdenciários da Emissora e, em alguns casos, por
credores trabalhistas e previdenciários de pessoas físicas e jurídicas pertencentes ao mesmo grupo econômico da Emissora, tendo em vista as normas de responsabilidade solidária e subsidiária de
empresas pertencentes ao mesmo grupo econômico existentes em tais casos. Caso isso ocorra, concorrerão os detentores destes créditos com os Titulares de CRI, de forma privilegiada, sobre o produto
de realização dos Créditos Imobiliários, em caso de falência. Nesta hipótese, é possível que os Créditos Imobiliários não venham a ser suficientes para o pagamento integral dos CRI após o pagamento
daqueles credores, podendo afetar o retorno dos CRI planejado pelos Investidores.

Escala Qualitativade Risco: Probabilidade Menor / MaterialidadeMenor.

Risco de Alteração da Legislação Tributária Aplicável aos Certificados de Recebíveis Imobiliários

A criação ou majoração de tributos, nova interpretação ou, ainda, alteração de interpretação hoje preponderante no mercado, que venha a causar a necessidade de recolhimento de valores adicionais
de tributos pela Emissora ou pelos investidores, inclusive relacionados a fatos passados, podem impactar adversamente a rentabilidade final dos investidores nos CRI. Neste sentido, sem prejuízo da
generalidade do risco ora apontado, eventual retorno da Contribuição Provisória sobre Movimentação Financeira – CPMF (que vigorou até 1º de janeiro de 2008 à alíquota de 0,38%) ou a criação de
qualquer outro tributo incidente sobre movimentação ou transmissão de valores e de créditos e direitos de natureza financeira poderá impactar negativamente cada uma das movimentações
financeiras abrangidas pelo fluxo da estrutura de securitização e impactarnegativamente os valores de amortização, remuneração ou resgate dos CRI.
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As remunerações produzidas por CRI, quando auferidas por pessoas físicas, estão atualmente isentas de imposto de renda na fonte e na declaração de ajuste anual das pessoas físicas, por força do
artigo 3º, inciso II, da Lei nº 11.033. Poderá vir a existir legislação revogando a referida isenção fiscal, estabelecendo a tributação dos rendimentos auferidos pelas pessoas físicas em decorrência dos CRI
pelo imposto sobre a renda na fonte ou ainda a criação de novos tributos aplicáveis, o que poderá afetar a rentabilidade do CRI.

Nos termos da Escritura de Emissão e do Termo de Securitização, no caso de incidência de novos tributos e/ou majoração de tributos atualmente existentes sobre os pagamentos devidos aos Titulares
de CRI, a Devedora poderá realizar Resgate Antecipado Facultativo Total Decorrente de Alteração Tributária das Debêntures, observado o procedimento descrito no Termo de Securitização, o que
poderá afetar a rentabilidade do CRI em relação a referidos Titulares de CRI.

Escala Qualitativade Risco: Probabilidade Menor / MaterialidadeMenor.

Liquidação do Patrimônio Separado

Caso seja verificada a ocorrência de qualquer dos eventos de liquidação do Patrimônio Separado, o Agente Fiduciário deverá assumir imediata e temporariamente a administração do Patrimônio
Separado e os Titulares de CRI deverão decidir, em Assembleia Especial de Titulares de CRI convocada especificamente para este fim, sobre a liquidação do Patrimônio Separado ou sobre a nova
administração do Patrimônio Separado.

Na hipótese dos Titulares de CRI optarem pela liquidação do Patrimônio Separado, os recursos existentes poderão ser insuficientes para quitar as obrigações da Emissora perante os Titulares de CRI.

Escala Qualitativa de Risco: Probabilidade Menor / MaterialidadeMenor.

Baixa Liquidez no Mercado Secundário

Atualmente, o mercado secundário de certificados de recebíveis imobiliários no Brasil apresenta baixa ou nenhuma liquidez e não há nenhuma garantia de que existirá, no futuro, um mercado para
negociação do presente CRI que permita sua alienação pelos subscritores desses valores mobiliários caso estes decidam pelo desinvestimento. Dessa forma, os Titulares de CRI poderão encontrar
dificuldades para negociá-los no mercado secundário, devendo estar preparados para manter o investimento no presente CRI por todo o prazo da Emissão. Adicionalmente, os CRI da presente Emissão
somente poderão ser negociados nos mercados regulamentados de valores mobiliários, ao público investidor em geral após decorrido 6 (seis) meses da data de encerramento da Oferta, conforme
dispõe o inciso III, do artigo 86, da Resolução CVM160 e desde que venham a ser observados os requisitos previstos na Resolução CVM60.
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Escala Qualitativade Risco: Probabilidade Menor / MaterialidadeMenor.

Risco de Pagamento Antecipado dos CRI em Virtude de Resgate Antecipado Obrigatório Automático ou não Automático

Os CRI estarão sujeitos, na forma definida na Termo de Securitização, a eventos de resgate antecipado que independem de aceitação por parte dos Titulares de CRI. Em virtude disto, os investidores
poderão (i) ter seu horizonte original de investimento reduzido; (ii) não conseguir a rentabilidade esperada pelo investimento nos CRI, em virtude da ausência de pagamento de prêmio pela Devedora,
se for o caso; (iii) não conseguir reinvestir os recursos recebidos com a mesma remuneração buscada pelos CRI; e (iv) sofrer prejuízos em razão de eventual tributação. Os Titulares dos CRI deverão
avaliar cuidadosamente as possibilidades eventualmente existentes de resgate antecipado dos CRI, independentemente de seu vencimento final, o que poderá afetar o retorno esperado pelos Titulares
dos CRI no momento da subscrição dos CRI. Consequentemente, os investidores poderão sofrer prejuízos financeiros em decorrência de tais eventos, pois (a) não há qualquer garantia de que existirão,
no momento do pagamento antecipado em questão, outros ativos no mercado com risco e retorno semelhante aos CRI; e (b) a atual legislação tributária referente ao imposto de renda determina
alíquotas diferenciadas em decorrência do prazo de aplicação, o que poderá resultar na aplicação efetiva de uma alíquota superior à que seria aplicada caso os CRI fossem liquidados apenas quando de
seu vencimento programado.

Escala Qualitativa de Risco: Probabilidade Menor / MaterialidadeMenor.

Risco de Quórum e Titulares de CRI com pequena quantidade

As deliberações a serem tomadas em Assembleias Especiais de Titulares de CRI são aprovadas, em alguns casos por maioria e, em certos casos, exigem quórum mínimo ou qualificado. O titular de
pequena quantidade de CRI pode ser obrigado a acatar decisões da maioria, ainda que manifeste voto desfavorável. Não há mecanismos de venda compulsória no caso de dissidência do Titular de CRI
em determinadas matérias submetidas à deliberação em Assembleia Especial de Titulares de CRI, o que poderá afetar negativamenteos interesses do titular de pequena quantidade de CRI .

Escala Qualitativa de Risco: Probabilidade Menor / MaterialidadeMenor.

Risco de Estrutura

A presente Emissão tem o caráter de “operação estruturada”. Desta forma e pelas características inerentes a este conceito, a arquitetura do modelo financeiro, econômico e jurídico considera um
conjunto de rigores e obrigações de parte a parte, estipulados por meio de contratos privados tendo por diretriz a legislação em vigor. Em razão da pouca maturidade e da falta de tradição e
jurisprudência no mercado de capitais brasileiro no que tange a operações de certificados de recebíveis imobiliários, em situações de estresse poderá haver perdas por parte dos investidores em razão
do dispêndio de tempo e recursos para eficácia do arcabouço contratual.
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Escala Qualitativade Risco: Probabilidade Menor / MaterialidadeMenor.

Risco de não pagamento das despesas pela Devedora

Nos termos do Termo de Securitização, todas e quaisquer despesas relacionadas à Oferta e à Emissão, se incorridas, serão arcadas exclusivamente, direta e/ou indiretamente, pela Devedora.
Adicionalmente, em nenhuma hipótese a Emissora possuirá a obrigação de utilizar recursos próprios para o pagamento de Despesas.

Desta forma, caso a Devedora não realize o pagamento das Despesas, estas serão suportadas pelo Patrimônio Separado e, caso este não seja suficiente, pelos Titulares dos CRI, o que poderá os afetar
negativamente, pois terão que arcar com despesas extraordinárias.

Escala Qualitativade Risco: Probabilidade Menor / MaterialidadeMenor.

Risco de Vencimento Antecipado ou Resgate Antecipado dos Créditos Imobiliários e Insuficiência de Recursos do Patrimônio Separado

A Emissora será responsável pela cobrança dos Créditos Imobiliários, conforme descrito no Termo de Securitização. Adicionalmente, nos termos do artigo 12 da Resolução CVM 17, em caso de
inadimplemento nos pagamentos relativos aos CRI, o Agente Fiduciário deverá realizar os procedimentos de execução dos Créditos Imobiliários, e resgate antecipado dos CRI, conforme procedimentos
previstos no Termo de Securitização. Nesse caso, poderia não haver recursos suficientes no Patrimônio Separado para a quitação das obrigações perante os Titulares de CRI. Consequentemente, os
Titulares de CRI poderão sofrer perdas financeiras em decorrência de tais eventos, inclusive por tributação, pois (i) não há qualquer garantia de que existirão outros ativos no mercado com risco,
estrutura e retorno semelhante aos CRI; (ii) a rentabilidade dos CRI poderá ser afetada negativamente; e (iii) a atual legislação tributária referente ao imposto de renda determina alíquotas
diferenciadas em decorrência do prazo de aplicação, o que poderá resultar na aplicação efetiva de uma alíquota superior à que seria aplicada caso os CRI fossem liquidados na sua Data de Vencimento
dos CRI.

Na ocorrência de Resgate Antecipado Facultativo das Debêntures ou verificação de uma das hipóteses de Evento de Inadimplemento, seja de forma automática ou não-automática, conforme disposto
na Escritura de Emissão, tal situação acarretará o resgate antecipado dos CRI e, consequentemente, o Titular do CRI terá seu horizonte original de investimento reduzido e poderá não conseguir
reinvestir os recursos recebidos com a mesma remuneração buscada pelos CRI, não sendo devida pela Emissora ou Devedora, qualquer multa ou penalidade, a qualquer título, em decorrência desse
fato.

Escala Qualitativade Risco: Probabilidade Menor / MaterialidadeMenor.

Risco relacionado à dependência de deliberação em Assembleia Especialde Titulares de CRI para decretação do vencimento antecipado

Alguns dos Evento de Inadimplemento são hipóteses não automáticas de vencimento, de forma que a não decretação do vencimento antecipado das Debêntures e, consequentemente, o resgate
antecipado dos CRI dependerão de deliberação dos Titulares dos CRI reunidos em Assembleia Especial de Titulares de CRI. Nesse sentido, até que a deliberação ocorra, a capacidade da Devedora em
cumprir suas obrigações dispostas nos Documentos da Operação pode sofrer deterioração ou, ainda, perecere, caso isso ocorra, os Titulares dos CRI poderão ser adversamente afetados.
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Escala Qualitativade Risco: Probabilidade Menor / MaterialidadeMenor.

As obrigações da Devedora constantes da Escritura de Emissão estão sujeitas a hipóteses de vencimento antecipado

A Escritura de Emissão estabelece hipóteses que ensejam o vencimento antecipado (automático ou não) das obrigações da Devedora com relação às Debêntures. Não há garantias de que a Devedora
disporá de recursos suficientes em caixa para fazer face ao pagamento das Debêntures na hipótese de ocorrência de vencimento antecipado de suas obrigações, o que poderá afetar a capacidade de a
Devedora pagar à Emissora os valores que lhes forem devidos nos termos da Escritura de Emissão e consequentemente, que a Emissora poderá arcar com o pagamento dos CRI. Ademais, o vencimento
antecipado poderá causar um impacto negativo relevante nos resultados e atividades da Devedora. Nesta hipótese, não há garantias que os Titulares dos CRI receberão a totalidade ou mesmo parte do
seu investimento nos CRI.

Escala Qualitativa de Risco: Probabilidade Menor / MaterialidadeMaior.

Riscos relacionados ao descasamento do Lastro e do Saldo Devedor dos CRI

Os CRI têm seu lastro nos Créditos Imobiliários, os quais são oriundos das Debêntures emitidas pela Devedora, representados integralmente pela CCI, cujo valor, por lei, deve ser suficiente para cobrir os
montantes devidos aos Titulares de CRI durante todo o prazo de Emissão. Não existe garantia de que não ocorrerá futuro descasamento, interrupção ou inadimplemento em seu fluxo de pagamento por
parte da Devedora, caso em que os Titulares de CRI poderão ser negativamente afetados, quer seja por atrasos no recebimento de recursos devidos para a Emissora ou mesmo pela dificuldade ou
impossibilidade de receber tais recursos em função de inadimplemento por parte da Devedora.

Escala Qualitativade Risco: Probabilidade Menor / MaterialidadeMenor.

Risco relativo à possibilidade de fungibilidade caso os recursos decorrentes dos Créditos Imobiliários sejam depositados em outra conta que não seja a Conta Centralizadora

Em seu curso normal, o recebimento do fluxo de caixa dos Créditos Imobiliários fluirá para a Conta Centralizadora. Entretanto, poderá ocorrer que algum pagamento seja realizado em outra conta da
Emissora, que não a Conta Centralizadora, gerando um potencial risco de fungibilidade de caixa, ou seja, o risco de que os pagamentos relacionados aos Créditos Imobiliários sejam desviados por algum
motivo como, por exemplo, a falência da Emissora. O pagamento dos Créditos Imobiliários em outra conta que não a Conta Centralizadora poderá acarretar atraso no pagamento dos CRI aos Titulares
dos CRI. Ademais, caso ocorra um desvio no pagamento dos Créditos Imobiliários, os Titulares dos CRI poderão ser prejudicados e não receber a integralidade dos Créditos Imobiliários.

Escala Qualitativa de Risco: Probabilidade Menor / MaterialidadeMenor.

Risco Decorrente de Discussões Judiciais

A Devedora pode, a qualquer tempo, no âmbito de discussões judiciais, alegar matérias que impeçam ou prejudiquem a cobrança/execução das Debêntures. Tais matérias podem ou não ser acatadas
pelos respectivos magistrados, sendo certo que, caso acatadas, pode haver prejuízos em relação à cobrança das Debêntures, o que pode impactar negativamenteos CRI.
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Escala Qualitativade Risco: Probabilidade Menor / MaterialidadeMenor.

Risco de não cumprimento de Condições Precedentes e o consequentecancelamento da Oferta

O Contrato de Distribuição e o Termo de Securitização preveem diversas Condições Precedentes de Distribuição que deverão ser satisfeitas para a realização da distribuição dos CRI. Na hipótese do não
atendimento de tais Condições Precedentes de Distribuição, o Coordenador poderá decidir pela não continuidade da Oferta. Caso o Coordenador Líder decida pela não continuidade da Oferta, a Oferta
não será realizada e não produzirá efeitos com relação a quaisquer das partes, com o consequente cancelamento da Oferta, observado o disposto no artigo 70 da Resolução CVM 160. Em caso de
cancelamento da Oferta, todos os Pedidos de Reserva (conforme abaixo definido) e intenções de investimentos serão automaticamente cancelados e a Emissora, a Devedora e o Coordenador Líder não
serão responsáveis por eventuais perdas e danos incorridos pelos potenciais investidores.

Escala Qualitativa de Risco: Probabilidade Menor / MaterialidadeMaior.

Risco em função do registro na ANBIMA apenas para fins de informação de base de dados da ANBIMA

A Oferta está dispensada de análise prévia junto à ANBIMA e à CVM, conforme o rito de registro automático de distribuição, nos termos do art. 27 da Resolução CVM 160, por se tratar de distribuição
pública destinada a Investidores Qualificados, a Oferta será registrada na ANBIMA, nos termos do Código de Ofertas Públicas, exclusivamente para fins de envio de informações para a base de dados da
ANBIMA.

Os Investidores Qualificados interessados em subscrever e integralizar os CRI no âmbito da Oferta devem ter conhecimento suficiente sobre os riscos relacionados aos mercados financeiro e de capitais
para conduzir sua própria pesquisa, avaliação e investigação independentes sobre a situação financeira e as atividades da Devedora, da Emissora e sobre os CRI, tendo em vista que não lhes são
aplicáveis, no âmbito da Oferta, todas as proteções legais e regulamentares conferidas a investidores que não sejam Investidores Qualificados e/ou a investidores que investem em ofertas públicas de
distribuição de valores mobiliários com análise prévia perante a CVM, incluindo a revisão, pela CVMou pela ANBIMA no âmbito do convênio CVM/ANBIMA.

Escala Qualitativa de Risco: Probabilidade Menor / MaterialidadeMenor.

Ausência de Coobrigação da Emissora

O Patrimônio Separado constituído em favor dos Titulares dos CRI não conta com qualquer garantia flutuante ou coobrigação da Emissora. Assim, o recebimento integral e tempestivo pelos Titulares de
CRI dos montantes devidos conforme o Termo de Securitização depende do recebimento das quantias devidas em função dos Créditos Imobiliários, em tempo hábil para o pagamento dos valores
decorrentes dos CRI. A ocorrência de eventos que afetem a situação econômico-financeira da Devedora, como aqueles descritos nesta seção, poderá afetar negativamente o Patrimônio Separado e,
consequentemente, os pagamentos devidos aos Titulares dos CRI.
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Escala Qualitativade Risco: Probabilidade Menor / MaterialidadeMenor.

Risco de crédito

A Emissora está exposta ao risco de crédito decorrente do não recebimento dos Créditos Imobiliários que lastreiam os CRI. Essa impontualidade poderá importar a insolvência da Emissora.

Adicionalmente, a realização de pré-pagamentos poderá resultar em dificuldades de reinvestimentos por parte do Investidor à mesma taxa estabelecida como remuneração dos CRI.

Escala Qualitativa de Risco: Probabilidade Menor / MaterialidadeMaior.

É possível que decisões judiciais futuras prejudiquem a estrutura da Emissão

Decisões judiciais futuras podem ser contrárias ao disposto nos Documentos da Operação. Além disso, toda a estrutura de emissão e remuneração dos CRI foi realizada com base em disposições legais
vigentes atualmente. Dessa forma, eventuais restrições de natureza legal ou regulatória, que possam vir a ser editadas, podem afetar adversamente a validade da constituição da Emissão, podendo
gerar perda do capital investido pelos Titulares dos CRI.

Escala Qualitativade Risco: Probabilidade Menor / MaterialidadeMenor.

Risco de adoção de taxa divulgada por instituições de direito privado, destinadas à defesa dos interesses de instituições financeiras e questionamento judicial.

Os CRI poderão ser objeto de Resgate Antecipado Obrigatório no caso da ausência de apuração e/ou divulgação por prazo superior a 30 (trinta) dias (inclusive), da extinção ou haja impossibilidade de
aplicação da Taxa DI aos CRI por proibição legal ou judicial e não houver acordo sobre o novo parâmetro a ser utilizado para fins de cálculo da Remuneração dos CRI entre a Devedora e os Titulares dos
CRI reunidos em Assembleia Especial de Investidores, ou caso não seja obtido quórum de instalação e/ou deliberação da Assembleia Especial de Titulares dos CRI em segunda convocação. Os Titulares
dos CRI poderão sofrer prejuízos financeiros em decorrência de eventual Resgate Antecipado Obrigatório dos CRI, não havendo qualquer garantia de que existirão, no momento do Resgate Antecipado
Obrigatório dos CRI, outros ativos no mercado de risco e retorno semelhantes aos CRI. Além disso, a atual legislação tributária referente ao imposto de renda determina alíquotas diferenciadas em
decorrência do prazo de aplicação, o que poderá implicar uma alíquota superior à que seria aplicada caso aos CRI fossem liquidados apenas na data de seu vencimento.

Escala Qualitativa de Risco: Probabilidade Menor / MaterialidadeMenor.

Riscos Decorrentes do Escopo Restrito de Auditoria Jurídica

O processo de auditoria legal conduzido possuiu escopo restrito definido em conjunto entre a Emissora, a Devedora e o Coordenador Líder, sendo certo que não foram analisadas as certidões cíveis dos
proprietários dos imóveis anteriormente à aquisição pela Devedora. Desta forma, é possível que haja passivos ou débitos que eventualmente possam impactar a operação e/ou as partes envolvidas
direta ou indiretamente e que não tenham sido identificados pelo processo de auditoria legal conduzido, o que pode afetar adversamente a liquidez dos CRI ou o recebimento dos Créditos Imobiliários
e, consequentemente, o recebimento ou a expectativade recebimento da Remuneração dos CRI pelos investidores.
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Escala Qualitativade Risco: Probabilidade Menor / MaterialidadeMenor.

Riscos Decorrentes da Ausência de Auditoria sobre o Formulário de Referência da Emissora

Não foi conduzida auditoria legal sobre o formulário de referência da Emissora. Desta forma, é possível que haja passivos ou débitos que eventualmente possam impactar a operação e/ou as partes
envolvidas direta ou indiretamente e que não tenham sido identificados pelo processo de auditoria legal conduzido, o que pode afetar adversamente a liquidez dos CRI ou o recebimento dos Créditos
Imobiliários e, consequentemente, o recebimento ou a expectativa de recebimento da Remuneração dos CRI pelos investidores.

Escala Qualitativade Risco: Probabilidade Menor / MaterialidadeMaior.

Risco de participação do Agente Fiduciário em outras emissões da Emissora

O Agente Fiduciário poderá, eventualmente, atuar como agente fiduciário em outras emissões da Emissora, hipótese em que, uma vez ocorridas quaisquer hipóteses de vencimento antecipado ou
inadimplemento das obrigações assumidas pela Emissora, no âmbito da Emissão ou da outra eventual emissão, em caso de fato superveniente, o Agente Fiduciário poderá se encontrar em situação de
conflito quanto ao tratamento equitativo entre os Titulares de CRI e os titulares de certificados de recebíveis imobiliários da outra eventual emissão.

Escala Qualitativade Risco: Probabilidade Menor / MaterialidadeMenor.

O patrimônio separado da Emissão tem como principal fonte de recursos os Créditos Imobiliários

Qualquer atraso ou falta de pagamento, à Emissora, dos Créditos Imobiliários por parte dos devedores ou coobrigados, poderá afetar negativamente a capacidade da Emissora de honrar as obrigações
assumidas junto aos Titulares de CRI, tendo em vista, inclusive, o fato de que, nas operações de que participa, o patrimônio da Emissora não responde, de acordo com os respectivos termos de
securitização, pela solvência dos devedores ou coobrigados, de modo que não há qualquer garantia que os investidores nos CRI receberão a totalidadedos valores investidos.

O patrimônio líquido da Emissora, em dezembro de 2022 era de R$7.838.882,88 e, portanto, inferior ao Valor Inicial da Oferta. Não há garantias de que a Emissora disporá de recursos ou bens
suficientes para efetuar pagamentos decorrentes da responsabilidade pelos prejuízos que esta causar por descumprimento de disposição legal ou regulamentar, por negligência ou administração
temerária ou, ainda, por desvio da finalidade dos patrimônios separados, conforme previsto no artigo 28 da Lei 14.430.

Escala Qualitativade Risco: Probabilidade Menor / MaterialidadeMenor.

Riscos Relativos à responsabilização da Emissora por prejuízos ao Patrimônio Separado

A totalidade do patrimônio da Emissora responderá pelos prejuízos que esta causar por descumprimento de disposição legal ou regulamentar, por negligência ou administração temerária ou, ainda, por
desvio da finalidade do Patrimônio Separado, desde que devidamente apurado e comprovados em sentença judicial transitada em julgado. Caso a Emissora seja responsabilizada pelos prejuízos ao
Patrimônio Separado, o patrimônio da Emissora poderá não ser suficientepara indenizar os Titulares de CRI.
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Escala Qualitativade Risco: Probabilidade Menor / MaterialidadeMenor.

Alterações na legislação tributária aplicável aos CRI ou na interpretação das normas tributárias podem afetar o rendimento dos CRI

Poderão afetar negativamente o rendimento líquido dos CRI para seus titulares: (i) eventuais alterações na legislação tributária, criando ou elevando alíquotas do imposto de renda incidentes sobre os
CRI; (ii) a criação de novos tributos; (iii) mudanças na interpretação ou aplicação da legislação tributária por parte dos tribunais ou autoridades governamentais; (iv) a interpretação desses tribunais ou
autoridades sobre a estrutura de outras emissões semelhantes à emissão dos CRI anteriormente realizadas de acordo com a qual a Emissora, os Titulares de CRI ou terceiros responsáveis pela retenção
de tributos fiquem obrigados a realizar o recolhimento de tributos relacionados a essas operações anteriores; ou (v) outras exigências fiscais, a qualquer título, relacionadas à estruturação, emissão,
colocação, custódia ou liquidação dos CRI e que podem ser impostas até o final do quinto ano contado da data de liquidação dos CRI.

Adicionalmente, de acordo com o Termo de Securitização, os impostos diretos e indiretos aplicáveis conforme legislação tributária vigente constituirão despesas de responsabilidade dos Titulares de
CRI, e não incidirão no Patrimônio Separado. Dessa forma, a ausência de recursos para fazer frente ao pagamento de tais eventos poderá afetar adversamente o retorno dos CRI planejado pelos
Investidores.

A Emissora e o Coordenador Líder recomendam aos Investidores que consultem seus assessores tributários e financeiros antes de se decidir pelo investimento nos CRI, especialmente no que se refere
ao tratamento tributário específico a que estarão sujeitos com relação aos investimentos em CRI.

Escala Qualitativade Risco: Probabilidade Menor / MaterialidadeMaior.

Falta de liquidez dos CRI no mercado secundário

O mercado secundário de CRI apresenta baixa liquidez e não há nenhuma garantia de que existirá, no futuro, um mercado para negociação dos CRI que permita sua alienação pelos subscritores desses
valores mobiliários, caso decidam pelo desinvestimento. Dessa forma, o Investidor que subscrever ou adquirir os CRI poderá encontrar dificuldades para negociá-los com terceiros no mercado
secundário, devendo estar preparado para manter o investimento nos CRI até a Data de Vencimento dos CRI.

Portanto, não há qualquer garantia ou certeza de que o titular do CRI conseguirá liquidar suas posições ou negociar seus CRI pelo preço e no momento desejado e, portanto, uma eventual alienação dos
CRI poderá causar prejuízos ao seu titular.

Ainda, a Oferta irá adotar o rito de distribuição de registro automático nos termos do artigo 26, inciso VIII, alínea “b”, da Resolução 160, sendo destinada exclusivamente aos Investidores. Deste modo,
os CRI estão sujeitos às restrições impostas pelo artigo 86, inciso III da Resolução CVM 160, observadas as exceções aplicáveis estabelecidas em seus respectivos parágrafos e somente poderão ser
negociados nos mercados regulamentados de valores mobiliários para o público em geral, depois de decorridos 6 (seis) meses contados da data de encerramento da Oferta, conforme disposto no artigo
86, inciso III da Resolução CVM 160, e desde que venham a ser observados os requisitos previstos na Resolução CVM 60. Tais restrições podem diminuir a liquidez dos CRI no mercado secundário.
Nestas hipóteses, o Investidor poderá ter dificuldades em negociar os CRI, podendo resultar em prejuízos aos Titulares de CRI.

Escala Qualitativa de Risco: Probabilidade Menor / MaterialidadeMenor.
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Ausência de classificação de risco dos CRI

Os CRI, bem como a presente Oferta, não foram objeto de classificação de risco de modo que os Titulares de CRI não contarão com uma análise de risco independente realizada por uma empresa de
classificação de risco (empresa de rating). Caberá aos potenciais investidores, antes de subscrever e integralizar os CRI, analisar todos os riscos envolvidos na presente Oferta e na aquisição dos CRI,
inclusive, mas não se limitando, àqueles riscos descritos no Termo de Securitização.

Escala Qualitativade Risco: Probabilidade Menor / MaterialidadeMenor.

Risco de quórum e titulares com pequena quantidade de CRI. O Titular de CRI poderá ser obrigado a acatar as decisões deliberadas em Assembleia Especialde Titulares de CRI

Algumas deliberações a serem tomadas em Assembleias Especiais de Titulares de CRI são aprovadas por 50% (cinquenta por cento) mais 1 (um) dos presentes nas respectivas Assembleias Especiais de
Investidores, e, em certos casos, há a exigência de quórum qualificado, nos termos do Termo de Securitização e da legislação pertinente. O titular de pequena quantidade de CRI pode ser obrigado a
acatar determinadas decisões contrárias ao seu interesse, não havendo mecanismos de venda compulsória no caso de dissidência do Titular de CRI em determinadas matérias submetidas à deliberação
em Assembleia Especial de Titulares de Investidores. Além disso, a operacionalização de convocação e realização de Assembleias Especiais de Investidores poderão ser afetadas negativamente em razão
da grande pulverização dos CRI, o que levará a eventual impacto negativo para os Titulares de CRI que terão que acatar determinadas decisões contrárias ao seu interesse.

Escala Qualitativade Risco: Probabilidade Menor / MaterialidadeMenor.

O objeto da Emissora e o Patrimônio Separado

A Emissora é uma companhia securitizadora de créditos imobiliários, tendo como objeto social a aquisição e securitização de quaisquer direitos creditórios imobiliários passíveis de securitização por
meio da emissão de certificados de recebíveis imobiliários, nos termos da Lei 14.430 e da Resolução CVM 60, cujos patrimônios são administrados separadamente. O patrimônio separado de cada
emissão tem como principal fonte de recursos os respectivos créditos imobiliários. Desta forma, qualquer atraso ou falta de pagamento dos créditos imobiliários por parte dos devedores à Emissora
poderá afetar negativamente a capacidade da Emissora de honrar as obrigações assumidas junto aos Titulares de CRI.

Escala Qualitativade Risco: Probabilidade Menor / MaterialidadeMaior.

f) Riscos relativos à Emissora:

Os principais fatores de risco da Emissora estão listados abaixo. Para maiores informações acerca dos riscos aplicáveis à Emissora favor consultar o formulário de referência da Emissora, disponível no
site da CVM (https://www.gov.br/cvm/pt-br):
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FATORES DE RISCO
Riscos relacionados aos fornecedores da Emissora

A Emissora contrata prestadores de serviços terceirizados para execução de diversas atividades tendo com a finalidade de atender o seu objeto social, tais como: assessores jurídicos, agentes fiduciários,
empresas prestadoras de serviços de auditoria e cobrança de créditos pulverizados, agências classificadoras de risco, agente de liquidação, coordenador líder para distribuir os Certificados de Recebíveis
Imobiliários ou Certificados de Recebíveis do Agronegócio, entre outros e poderá ficar dependente de determinados fornecedores específicos, o que pode afetar os seus resultados.

Escala Qualitativade Risco: Probabilidade Menor / MaterialidadeMaior.

Falência, recuperação judicialou extrajudicial da Emissora

Ao longo do prazo de duração do presente CRI, a Emissora poderá estar sujeita a eventos de falência, recuperação judicial ou extrajudicial. Dessa forma, eventuais contingências da Emissora, em
especial as fiscais, previdenciárias e trabalhistas, poderão afetar tais Créditos Imobiliários, as Debêntures e os recursos oriundos da Conta Centralizadora principalmente em razão da falta de
jurisprudência em nosso país sobre a plena eficácia da afetação de patrimônio, o que poderá impactar negativamente no retorno de investimento esperado pelo investidor.

Escala Qualitativade Risco: Probabilidade Menor / MaterialidadeMaior.

Originação de Novos Negócios ou Redução da Demanda por Certificados de Recebíveis Imobiliários

A Emissora depende de originação de novos negócios de securitização imobiliária, bem como da demanda de investidores pela aquisição dos certificados de recebíveis imobiliários de sua emissão.
Quanto aos riscos relacionados aos investidores, inúmeros fatores podem afetar a demanda dos investidores pela aquisição de certificados de recebíveis imobiliários. Por exemplo, alterações na
legislação tributária que resulte na redução dos incentivos fiscais para os investidores poderão reduzir a demanda dos investidores pela aquisição de certificados de recebíveis imobiliários. Caso a
Emissora não consiga identificar projetos de securitização imobiliária atrativos para o mercado ou, caso a demanda pela aquisição de certificados de recebíveis imobiliários venha a ser reduzida, a
Emissora poderá ser afetada, afetando assim, as suas emissões de certificados de recebíveis imobiliários, inclusiveo presente CRI.

Escala Qualitativade Risco: Probabilidade Menor / MaterialidadeMaior.

Manutenção do Registro de Companhia Securitizadora

A atuação da Emissora como companhia securitizadora de emissões de certificados de recebíveis imobiliários depende da manutenção de seu registro de companhia securitizadora junto à CVM e das
respectivas autorizações societárias. Caso a Emissora não atenda aos requisitos da CVM em relação às companhias securitizadoras, sua autorização poderá ser suspensa ou mesmo cancelada, afetando
assim, as suas emissões de certificados de recebíveis imobiliários, inclusive o presenteCRI.

Escala Qualitativade Risco: Probabilidade Menor / MaterialidadeMaior.
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FATORES DE RISCO
Crescimento da Emissora e de seu Capital

O capital atual da Emissora poderá não ser suficiente para suas futuras exigências operacionais e manutenção do crescimento esperado, de forma que a Emissora pode vir a precisar de fonte de
financiamento externa. Não se pode assegurar que haverá disponibilidade de capital quando a Emissora necessitar, e, caso haja, as condições desta captação poderiam afetar o desempenho da
Emissora, afetando assim, as suas emissões de certificados de recebíveis imobiliários, inclusiveo presente CRI.

Escala Qualitativade Risco: Probabilidade Menor / MaterialidadeMaior.

A Importância 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, situação financeira e
resultados operacionais da Emissora. O ganho da Emissora provém basicamente da securitização de recebíveis, que necessita de uma equipe especializada, para originação, estruturação, distribuição e
gestão, com vasto conhecimento técnico, operacional e mercadológico de seus produtos. Assim, a eventual perda de componentes relevantes da equipe e a incapacidade de atrair novos talentos
poderia afetar a capacidade da Emissora de geração de resultado, afetando assim, as suas emissões de certificados de recebíveis imobiliários, inclusiveo presente CRI.

Escala Qualitativa de Risco: Probabilidade Menor / MaterialidadeMenor.

Riscos Operacionais

A Emissora utiliza tecnologia da informação para processar as informações financeiras e resultados operacionais e monitoramento de suas emissões. Os sistemas de tecnologia da informação da
Emissora podem ser vulneráveis a interrupções. Alguns processos ainda dependem de inserções manuais. Qualquer falha significativa nos sistemas da Emissora ou relacionada a dados manuais,
incluindo falhas que impeçam seus sistemas de funcionarem como desejado, poderia causar erros operacionais de controle de cada patrimônio separado produzindo um impacto negativo nos negócios
da Emissora e em suas operações e reputação de seu negócio. Além disso, se não for capaz de impedir falhas de segurança, a Emissora pode sofrer danos financeiros e reputacionais ou, ainda, multas
em razão da divulgação não-autorizada de informações confidenciais pertencentes a ela ou aos seus parceiros, clientes, consumidores ou fornecedores. Ademais, a divulgação de informações sensíveis
não públicas por meio de canais de mídia externos poderia levar a uma perda de propriedade intelectual ou danos a sua reputação e imagem da marca.

Adicionalmente, conforme previsto no Termo de Securitização, os Documentos Comprobatórios ficarão sob a guarda da Devedora. Em caso de perda e/ou extravio de referidos Documentos
Comprobatórios, a capacidade de satisfação do crédito pode ser impactada, afetando negativamenteo fluxo de pagamentos dos CRI, podendo resultar em perdas para os Titulares dos CRI.

Escala Qualitativade Risco: Probabilidade Menor / MaterialidadeMenor.

Risco da não recomposição do Fundo de Despesas pela Devedora

O Termo de Securitização apresenta como obrigação da Devedora a recomposição do Fundo de Despesas quando este não atingir o Valor Mínimo do Fundo de Despesas, nos termos da Cláusula 14.2.1.
do Termo de Securitização.
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Caso a Devedora deixede recompor o Fundo de Despesas no prazo descrito acima, referidos recursos deverão ser arcados pelos Titulares de CRI, o que pode acarretar prejuízos aos investidores.

Escala Qualitativade Risco: Probabilidade Menor / MaterialidadeMaior.

g) riscos relacionados à Devedora

Os recursos para financiar os empreendimentos imobiliários da Devedora, no âmbito do Programa Minha Casa Minha Vida, são provenientes majoritariamente da Caixa Econômica Federal e eventuais
mudanças nas metodologias de concessão de crédito atualmente praticadas por tais instituições poderão afetar adversamente a Devedora.

Parte do modelo de negócios da Devedora é focado em desenvolver empreendimentos imobiliários no contexto do programa Minha Casa, Minha Vida, destinado a famílias com renda mensal bruta de
até R$8.000,00 (oito mil reais) em áreas urbanas, as quais dependem da concessão de crédito bancário para financiar a aquisição do imóvel. O financiamento dos empreendimentos imobiliários da
Devedora e das unidades habitacionais é realizado majoritariamente pela Caixa Econômica Federal por meio do programa Minha Casa, Minha Vida, sendo que, em relação aos empreendimentos, a
instituição financiadora deve aprovar o projeto antes do início das obras.

Como ente da administração pública, a Caixa Econômica Federal está sujeita à influência política do Governo Federal e, portanto, suscetível a mudanças nas regras e metodologias de concessão de
crédito vigentes, o que poderá afetar negativamente os benefícios oferecidos aos atuais e futuros clientes da Devedora. Além disso, a aprovação dos projetos, concessão dos financiamentos, a inspeção
da evolução das obras e outras atividades relacionadas ao desenvolvimento dos empreendimentos imobiliários podem ser afetadas negativamente pela interrupção, suspensão ou lentidão das
atividades da Caixa Econômica Federal. Ainda, a Devedora poderá não ser capaz de cumprir tempestiva e integralmente com eventuais exigências impostas por tal instituição para a liberação do
financiamento imobiliário, o que poderá atrasar ou tornar inviável o desenvolvimento de determinado empreendimento imobiliário e, consequentemente, poderá afetar negativamente os negócios da
Devedora e potencialmente sua capacidade de cumprir com obrigações financeiras, podendo afetarnegativamente os Titulares de CRI.

Escala Qualitativade Risco: Probabilidade Maior / Materialidade Maior.

Parte da receita da Devedora advém de empreendimentos contratados junto a instituições financeiras no âmbito do Sistema Financeiro de Habitação, o que inclui o Programa Minha Casa Minha Vida, e
falhas na implementação ou mudanças significativas, dentre outros fatores, em referido programa poderão afetar adversamentea Devedora.

Por meio de sua subsidiária Vibra Residencial Ltda. (“Vibra”), a Devedora opera na construção de unidades residenciais no âmbito do Sistema Financeiro de Habitação (“SFH”), que inclui o programa
habitacional do Governo Federal “Minha Casa, Minha Vida” (“Minha Casa Minha Vida”). Uma parcela significativa da receita da Devedora está vinculada ao Minha Casa Minha Vida e falhas na
implementação, suspensão, interrupção ou mudanças significativas em referido programa poderão afetar adversamente os negócios da Devedora, seus resultados financeiros e operacionais, bem
como, potencialmente, o pagamento das Debêntures.

Escala Qualitativade Risco: Probabilidade Maior / Materialidade Maior.

Uma parte do ativo da Devedora é composta por seus terrenos em estoque (landbank), os quais ainda precisam ser desenvolvidos para gerarem receita. A Devedora pode ser adversamente afetada
caso não consiga desenvolver seus empreendimentos imobiliários de acordo com seu planejamento estratégico e cronograma inicialmente estabelecido.
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A Devedora possui uma parte de seus ativos em estoque de terrenos (landbank). Caso a Devedora não consiga desenvolver seus empreendimentos imobiliários de acordo com seu planejamento
estratégico e cronograma inicialmente estabelecido, incluindo o Volume Geral de Venda (“VGV”) projetado, os resultados da Devedora serão adversamente afetados. Diversos fatores poderão afetar
adversamente a implementação dos empreendimentos imobiliários e sua capacidade futura de gerar VGV para a Devedora, os quais incluem: (i) problemas de licenciamento e autorizações
governamentais para início das obras e/ou execução de atividades prévias necessárias para a preparação dos terrenos; (ii) atrasos inesperados durante a construção; (iii) concorrência de projetos
similares; (iv) não consumação da aquisição por não enquadramento nos parâmetros mínimos exigidos no estudo de viabilidade; e (v) condições econômicas adversas. Qualquer um desses fatores pode
afetar a Devedora adversamente, já que, nesses casos, a Devedora ficará impossibilitada de desenvolver novos empreendimentos imobiliários com a regularidade ou a abrangência ou a preços e em
condições tão favoráveis quanto previsto em sua estratégia de negócios, afetando adversamente sua capacidade financeira e, possivelmente, sua capacidade de adimplência, o que poderá afetar o
pagamento das Debêntures e ocasionar prejuízos aos Investidores.

O valor do VGV equivale ao total de unidades residenciais potenciais de lanþamento, multiplicado pelo preþo mÚdio de venda estimado da unidade.

Escala Qualitativade Risco: Probabilidade Maior / Materialidade Maior.

Os ativos da Devedora estão concentrados em determinadas áreas geográficas e uma desaceleração econômica nessas áreas ou, ainda, a competição mais acirrada por terrenos, recursos financeiros e
clientes pode ter um efeito adverso relevante nos resultados operacionais e condição financeira da Devedora.

Os empreendimentos da Devedora estão concentrados em vários bairros na cidade de São Paulo e, portanto, a Devedora depende significativamente das condições econômicas que afetam essas áreas.
Ademais, a competição na aquisição de terrenos, na tomada de recursos financeiros para incorporação e na busca de potenciais compradores e locatários em uma área geográfica limitada sujeitam a
Devedora à concorrência mais acirrada com outros investidores imobiliários.

Consequentemente, uma desaceleração econômica ou instabilidade sócio-política nessas áreas ou o fato de os concorrentes da Devedora no mercado gozarem de vantagens competitivas no processo
de aquisição de terrenos pode ter um efeito adverso relevante na Devedora devido à redução de sua receita e, consequentemente, prejudicando sua capacidade de cumprir com suas obrigações
pecuniárias e de financiar suas operações.

Escala Qualitativade Risco: Probabilidade Maior / Materialidade Maior.

Eventuais falhas na implementação e execução da estratégia de negócios da Devedora, atrasos no cumprimento do prazo de construção e não conclusão dos seus empreendimentos imobiliários, bem
como de empreendimentos imobiliários de terceiros que a Devedora desenvolve, poderão gerar custos adicionais e/ou prejudicar sua reputação, sujeitar-lhe a eventual imposição de indenizações,
diminuir sua rentabilidade e, consequentemente, afetarnegativamente a Devedora.

A execução dos empreendimentos imobiliários e a capacidade da Devedora de concluí-los nos prazos inicialmente estabelecidos ou determinados pela legislação ou, ainda, impostos pelo Poder Público,
podem afetar os custos inicialmente planejados para o desenvolvimento dos empreendimentos da Devedora e são fatores importantes para sua reputação, além de afetar suas vendas e o crescimento
de seus negócios.
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Empreendimentos em fase de construção ou que ainda não foram entregues aos seus clientes estão sujeitos a falhas de execução e descumprimento do cronograma inicialmente previsto. O não
atendimento do prazo de construção e conclusão de um empreendimento poderá fazer com que a Devedora incorra em custos adicionais não previstos, tanto na incorporação quanto na construção de
um empreendimento, na medida em que ultrapassem suas estimativas originais em razão de aumentos da taxa de juros, custos de materiais, de mão-de-obra ou quaisquer outros custos.
Adicionalmente, pode ser ocasionado o atraso no recebimento do fluxo de caixa da Devedora, o que também poderá prejudicar os resultados operacionais e gerar necessidade de capital adicional. Além
disso, eventuais falhas na execução dos projetos podem gerar contingências com os compradores das unidades imobiliárias, o que poderá resultar em aumento no número de distratos de contratos
imobiliários pleiteados por tais compradores gerando, via de consequência, perdas financeiras, obrigações de indenizações por danos materiais e morais e prejuízos à imagem e reputação da Devedora
perante o mercado, afetando adversamente sua capacidade de venda de novos projetos.

Atrasos na execução dos empreendimentos da Devedora, ou defeitos em materiais e/ou mão-de-obra, ainda que constatados após a conclusão do empreendimento, podem sujeitar a Devedora a
processos cíveis, a serem ajuizados pelos compradores das unidades imobiliárias ou por inquilinos. Tais fatores também podem impactar na reputação da Devedora, sujeitar-lhe ao pagamento de
indenizações, diminuir sua rentabilidade e afetá-la adversamente, diretamente na qualidade de incorporadora de seus empreendimentos imobiliários ou como prestadora de serviços de construção
para empreendimentos imobiliários de terceiros, sendo que em ambas as situações, a Devedora é corresponsável legalmente por garantir a solidez da obra pelo período de 5 (cinco) anos a contar da
conclusão. Adicionalmente, a Devedora está obrigada a atender as normas técnicas vigentes, conforme determina o artigo 39 do Código de Defesa do Consumidor. Sendo assim, a Devedora pode vir a
ser acionada após o referido prazo limite de cinco anos, caso seja comprovado o nexo causal entre defeitos estruturais de seus empreendimentos e eventuais danos sofridos, ou caso haja eventuais
demandas provenientes do não atendimento às normas técnicas, incluindo, mas não se limitando, à chamada Norma de Desempenho da ABNT. Nestas hipóteses, a Devedora pode incorrer em despesas
inesperadas, o que, por sua vez, poderá acarretar um efeito adverso para a Devedora.

A capacidade da Devedora de implementar sua estratégia de negócios para desenvolvimento de novos empreendimentos imobiliários, particularmente em relação à aquisição de terrenos e à execução
de seus projetos e empreendimentos, pode ser afetada devido a diversos fatores, dentre os quais destacam-se: (i) a existência de oportunidades de investimentos rentáveis; (ii) o estabelecimento de
parcerias estratégicas com outros incorporadores e construtores; (iii) a disponibilidade de crédito para potenciais clientes a taxas de juros acessíveis; (iv) dificuldades ou impossibilidade de obtenção de
alvarás ou aprovações das autoridades competentes necessários à continuidade e/ou conclusão dos empreendimentos; (v) condições meteorológicas adversas, desastres naturais, incêndios, atrasos no
fornecimento de matérias-primas, insumos ou mão-de-obra e acidentes que prejudiquem ou impossibilitem os andamentos dos projetos; (vi) problemas imprevistos de engenharia, ambientais ou
geológicos; (vii) controvérsias com as contratadas e subcontratadas; (viii) questionamento de proprietários de imóveis vizinhos, do Ministério Público ou de associações de bairros; (ix) o preço e a
disponibilidade das matérias primas utilizadas em suas obras; (x) dificuldade na locação de equipamentos para obra, que impossibilitem ou afetem o regular desenvolvimento dos empreendimentos; (xi)
escassez ou inadequação da mão-de-obra para execução dos projetos; e (xii) condições imprevisíveis nos canteiros, obras ou arredores, entre outros. A ocorrência de um ou mais desses eventos poderá
afetar adversamente a Devedora e, ainda, prejudicarsua reputação e vendas futuras.
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Escala Qualitativade Risco: Probabilidade Maior / Materialidade Média.

Os clientes da Devedora podem obter recursos junto ao FGTS para adquirir as unidades habitacionais da Devedora e eventuais mudanças nas políticas de concessão de crédito do FGTS atualmente
praticadas pelo Governo Federal poderão afetar adversamente a aquisição de unidades da Devedora.

Os clientes da Devedora podem utilizar os recursos oriundos do Fundo de Garantia do Tempo de Serviço (“FGTS”), criado pelo Governo Federal e administrado pelo Conselho Curador do FGTS (formado
por entidades representativas dos trabalhadores, dos empregadores e representantes do Governo Federal), para financiar a aquisição de unidades habitacionais comercializadas pela Devedora.
Cumpridas determinadas condições, tais como tempo de contribuição, ausência de outro financiamento ativo, não ser proprietário de outro imóvel e limite do valor do imóvel a ser adquirido de até
R$1,5 milhão, os clientes da Devedora podem sacar os recursos do FGTS para aquisição de imóveis. Pelo fato de ser administrado também pelo Governo Federal, a política de uso dos recursos do FGTS
para compra de imóvel pode sofrer alterações em seus parâmetros de concessão, podendo impactar negativamenteo setor imobiliário e, consequentemente, a Devedora.

Em virtude dos fatores elencados acima, financiamentos para clientes da Devedora poderão não estar disponíveis ou seus termos poderão não ser atrativos. Mudanças nas regras do Sistema Financeiro
de Habitação (“SFH”) e/ou do FGTS, a escassez de recursos do FGTS disponíveis no mercado para financiamento ou qualquer aumento na taxa de juros podem prejudicar a capacidade ou a vontade de
potenciais clientes de financiar suas aquisições de imóveis, reduzindo, portanto, a demanda por unidades comercializadas pela Devedora, ou ainda, ocasionar inadimplência daqueles compradores que,
adquirindo o respectivo imóvel na planta, não possuem recursos próprios para quitar a parcela referente à escritura por ocasião da entrega da unidade, caso o financiamento esperado não venha a ser
aprovado pela instituição financeira.

Caso ocorra a suspensão, interrupção ou mudança significativa na disponibilidade de crédito ou regime para liberação de recursos do FGTS, as perspectivas de crescimento dos negócios da Devedora
podem ser afetadas, bem como o desenvolvimento de futuros empreendimentos imobiliários, o que, a longo prazo, afetaria a capacidade financeira da Devedora e, potencialmente, o fluxo de
pagamento dos CRI.

Escala Qualitativa de Risco: Probabilidade Maior / Materialidade Média.

No programa Minha Casa Minha Vida, ao concretizar o financiamento imobiliário do cliente ao longo da obra, o banco financiador exige a coparticipação da Devedora caso o cliente não faça os
pagamentos em dia das parcelas vincendas no período de obras e a inadimplência do cliente pode ter um efeito adverso para a Devedora.

No programa Minha Casa Minha Vida é permitido ao cliente realizar o financiamento imobiliário com o banco financiador mesmo sem o imóvel concluído, sendo que, durante o período em que o imóvel
permanece em construção, o banco financiador exige a coparticipação da Devedora, de forma que, caso ocorra o inadimplemento por parte do cliente no que tange o pagamento de parcela de juros, a
Devedora deve efetivar o pagamento pelo cliente, ficando a responsabilidade da cobrança a cargo da Devedora. A coparticipação da Devedora é exigida para todos os contratos no âmbito do programa
Minha Casa Minha Vida durante o período de obras e pode afetar adversamente o caixa da Devedora na hipótese de inadimplência de seus clientes.

Escala Qualitativade Risco: Probabilidade Maior / Materialidade Menor.

A utilização de mão-de-obra terceirizadapode implicar na assunção de obrigações de natureza trabalhista e previdenciária, o que pode ter impacto adverso na Devedora e sua imagem.
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Parte da mão-de-obra contratada direta ou indiretamente pela Devedora e suas subsidiárias é composta por trabalhadores terceirizados. A Devedora controla os trabalhos desenvolvidos e mantém a
inteligência de suas operações, mas utiliza serviços especializados, como os de empreiteiras e subempreiteiras, que possuem mão-de-obra própria. Esta prática pode implicar a assunção de
contingências de natureza trabalhista e previdenciária. A assunção de tais contingências é inerente à contratação de terceiros, uma vez que pode ser atribuída à Devedora ou suas subsidiárias, na
condição de tomadoras de serviços de terceiros, a responsabilidade por obrigações trabalhistas e previdenciárias dos empregados das empresas prestadoras de serviços, quando estas deixarem de
cumprir com suas obrigações. A Devedora ou suas SPEs, por sua vez, podem vir a responder pelas eventuais contingências trabalhistas e previdenciárias relativas a empresas prestadoras de serviços,
independentemente de ser assegurado à Devedora e às subsidiárias o direito de ação de regresso contra as empresas prestadoras de serviços. A ocorrência de eventuais contingências é de difícil
previsão e quantificação, e se vierem a se consumar poderão afetar adversamente a Devedora e sua imagem. Caso as empresas terceirizadas que prestam serviços à Devedora e às suas subsidiárias não
atendam às exigências da legislação trabalhista, a Devedora e suas subsidiárias podem ser consideradas solidárias ou subsidiariamente responsáveis pelas dívidas trabalhistas destas empresas, podendo,
assim, ser autuadas e/ou obrigadas a efetuar o pagamento de obrigações e multas impostas pelas autoridades competentes. A contratação de trabalhadores terceirizados expõe a Devedora ao risco de
um possível pleito de alteração na relação de trabalho entre o profissional e a Devedora ou suas SPEs, com o reconhecimento de vínculo empregatício, o que poderá resultar em despesas adicionais e
afetar adversamente a Devedora.

A Devedora e suas subsidiárias podem ser objeto de fiscalizações da Secretaria do Trabalho do Ministério da Economia e/ou do Ministério Público do Trabalho e, consequentemente, estão sujeitas à
eventual instauração de inquérito civil, assinatura de Termo de Ajustamento de Conduta (TAC), termos de compromissos e lavratura de auto de infração. Todos estes fatores podem gerar impactos na
Devedora e sua imagem, já que, além das provisões financeiras e dos custos com honorários advocatícios para a assessoria dessas causas, a Devedora pode se ver obrigada a oferecer garantias em juízo
relacionadas a tais processos, o que pode vir a afetar adversamente a sua capacidade financeira e o pagamento das Debêntures.

Escala Qualitativade Risco: Probabilidade Maior/ MaterialidadeMenor.

Falta de disponibilidade de recursos para aquisição de unidades habitacionais e/ou aumento das taxas de juros podem prejudicar o poder de compra dos clientes e, consequentemente, afetar
adversamente o volumede vendas da Devedora.

A falta de disponibilidade de recursos para financiamentos de unidades habitacionais a pessoas físicas no mercado e/ou aumento das taxas de juros associadas a tais financiamentos podem diminuir o
poder de compra ou a disposição dos potenciais compradores para financiar imóveis, reduzindo a demanda por imóveis residenciais ou aumentando os distratos de contratos imobiliários, o que poderá
afetar adversamente a Devedora.
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Os diferentes tipos de financiamento bancário obtidos pelos consumidores para a compra de imóveis possuem como principal fonte o SFH, financiado com recursos captados por meio dos depósitos em
caderneta de poupança, conforme estabelecido pela legislação brasileira. O Conselho Monetário Nacional (“CMN”), com frequência, altera o limite desses recursos para financiamento imobiliário.
Assim, caso o CMN restrinja o limite de disponibilidade do sistema destinado a financiar a compra de imóveis ou caso ocorra aumento das taxas de juros, poderá ocorrer uma redução da procura por
imóveis residenciais e comerciais, bem como por incorporações. Mudanças nas regras do SFH ou a falta de disponibilidade de recursos no mercado para obtenção de financiamento ou, ainda, um
aumento dos custos de tais recursos pode afetar adversamente a concessão de crédito aos compradores de imóveis, o que pode obrigar a Devedora a expandir o financiamento a seus clientes,
resultando em um aumento significativo de recursos necessários à manutenção do mesmo número de operações e afetando adversamente a Devedora. Para informações sobre os riscos relacionados ao
financiamento de clientes por parte da Devedora, vide fator de risco: “A Devedora está sujeita a riscos normalmente associados à concessão de financiamentos que podem ter efeito adverso para a
Devedora”.

Escala Qualitativade Risco: Probabilidade Média / Materialidade Média.

Uma parcela dos recursos para financiamento dos empreendimentos da Vibra, controlada da Devedora, pelos seus clientes é fornecida por instituições financeiras ligadas ao Minha Casa Minha Vida e
eventual suspensão, interrupção ou mudança significativa na disponibilidade de tais recursos poderá afetaradversamente a Devedora.

Uma parte das aquisições de unidades comercializadas pela Vibra, controlada da Devedora, é financiada pelos clientes da Devedora, principalmente, por meio de financiamentos concedidos por
instituições financeiras ligadas ao programa Minha Casa Minha Vida.. A manutenção da receita da Devedora proveniente deste segmento depende de condições favoráveis de acesso a linhas de
financiamento por parte dos clientes da Vibra, incluindo financiamentos concedidos no âmbito do SFH, em especial o programa Minha Casa Minha Vida, no qual determinadas instituições financeiras
desempenham um papel importante de agente financiador para aquisições de unidades residenciais, tendo como principal fonte de recursos o FGTS. A suspensão, interrupção ou lentidão das atividades
de tais instituições financeiras para a aprovação dos empreendimentos, concessão de financiamentos para clientes, medição da evolução das obras, entre outras atividades, podem impactar
negativamente as operações e a condição financeira da Vibra neste segmento, tendo um impacto adverso no fluxo de caixa da Devedora, reduzindo sua capacidade de pagamento.

Escala Qualitativa de Risco: Probabilidade Média / Materialidade Média.

A Devedora pode ser adversamente afetada por flutuações nos preços de matérias primas, inclusivedecorrentes da deterioração da economia global.

O custo da Devedora com as suas principais matérias primas (concreto, formas de alumínio, blocos de concreto, aço, tijolos, janelas, portas, telhas e tubulações, dentre outros) representa uma parcela
significativa de seu custo de vendas. Os preços destes produtos estão sujeitos à volatilidade do mercado (e.g., oferta e demanda global), dissídios salariais dos diversos setores, bem como à variação do
preço de determinadas commodities, variação cambial do dólar, escassez, impostos, dentre outros. Determinados acontecimentos internacionais (a exemplo (i) da crise financeira e a instabilidade
política nos Estados Unidos, (ii) do conflito entre a Ucrânia e a Rússia, que desencadeou a invasão pela Rússia em determinadas áreas do território ucraniano, dando início a uma crise militar e
geopolítica com reflexos mundiais, (iii) da guerra comercial dos Estados Unidos com a China, (iv) crises, sobretudo no setor de energia, que afetaram a Europa e outros países e, recentemente, (vi) os
novos conflitos entre Israel e a Palestina iniciado pelas ações praticadas pelo Hamas contra civis israelenses, afetaram, e podem ainda afetar, adversamente a economia global, contribuindo para sua
deterioração, o que pode refletir adversamente no preço de certas matérias primas.
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Nesse sentido, os preços destas matérias primas podem ser impactados por diversos fatores que estão fora do controle da Devedora, incluindo, sem limitação, legislação, regulamentação, políticas
governamentais e condições econômicas gerais. Caso ocorram aumentos significativos nos preços destas matérias primas, o custo dos futuros empreendimentos e dos empreendimentos em construção
poderão aumentar e os rendimentos da Devedora poderão diminuir, afetando adversamente a Devedora e sua capacidade financeira.

Escala Qualitativade Risco: Probabilidade Média / Materialidade Média.

Concentração bancária no Brasil pode prejudicar a disponibilidade e o custo do crédito, afetando a capacidade de financiamento da Devedora ou de seus clientes, o que pode ter um efeito adverso para
a Devedora.

De acordo com o Relatório de Economia Bancária 2021, publicado pelo Banco Central do Brasil em 2022, os cinco maiores bancos brasileiros — Banco do Brasil, Bradesco, Caixa Econômica, Itaú e
Santander — concentravam 74,9% dos ativos totais, o que fez com que o Brasil figurasse no grupo de países com os sistemas bancários mais concentrados do mundo. Mais especificamente em relação
ao mercado imobiliário, em operações de crédito imobiliário, somadas as operações de pessoa física e jurídica, os cinco maiores bancos brasileiros foram responsáveis por 97,7% do mercado, com
ampla vantagem para a Caixa Econômica Federal, com participação de 66,25%.

Essa concentração pode afetar a concorrência, com possíveis aumentos sobre o spread bancário e outros preços, tornando mais alto o custo de captação para a Devedora e seus clientes, resultando em
uma redução da margem da Devedora e do poder aquisitivo de seus clientes. Adicionalmente, um eventual problema de relacionamento com um dos bancos pode afetar a capacidade de financiamento
da Devedora ou de seus clientes. Esses fatores podem ter um efeito adverso relevantepara os negócios da Devedora.

Escala Qualitativa de Risco: Probabilidade Média / Materialidade Média.

Surtos de doenças transmissíveis em escala global podem acarretar medidas diversas que podem causar um efeito adverso nas operações da Devedora, inclusive paralisando integralmente ou
parcialmente os seus canais de venda, podendo resultar em um efeito adverso para a Devedora e prejudicando sua capacidade de continuaroperando seus negócios

Surtos ou potenciais surtos de doenças podem ter um efeito adverso nas operações da Devedora. Historicamente, algumas epidemias e surtos regionais ou globais, como as provocadas pela COVID-19,
pelo zika vírus, pelo vírus ebola, pelo vírus H5N5 (popularmente conhecida como gripe aviária), a febre aftosa, pelo vírus H1N1 (influenza A, popularmente conhecida como gripe suína), a síndrome
respiratória do oriente médio (MERS) e a síndrome respiratória aguda grave (SARS), afetaram determinados setores da economia dos países em que essas doenças se propagaram.

A declaração da pandemia da COVID-19, por exemplo, desencadeou severas medidas por parte de autoridades governamentais no mundo todo, a fim de tentar controlar o surto, resultando em ações
relacionadas ao fluxo de bens e pessoas, incluindo quarentena e lockdown, restrições a viagens e transportes públicos assim como fechamento prolongado de locais de trabalho. No Brasil, alguns
estados e municípios, incluindo a cidade de São Paulo onde a Devedora atua, seguiram essas providências, adotando medidas para impedir ou retardar a propagação da doença, como restrição à
circulação e o isolamento social. Além disso, essas medidas influenciaram no comportamento da população em geral, inclusive dos clientes da Devedora, resultando na acentuada queda ou até mesmo
na paralisação das atividades de Devedoras de diversos setores, bem como na redução drásticade consumo e aumento do desemprego.
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Qualquer surto de uma doença que afete o comportamento das pessoas ou que demande políticas públicas específicas de contenção pode ter um impacto adverso nos negócios da Devedora, bem como
na economia brasileira, incluindo: (i) acarretar a suspensão de obras em andamento, gerando atrasos no progresso destas e na respectiva entrega dos empreendimentos da Devedora, o que impactaria
sua receita, (ii) impossibilitar que os funcionários da Devedora se dirijam aos locais de trabalho (seja por prevenção, seja para evitar contaminação aos demais colaboradores), o que prejudicaria o
regular desenvolvimento dos negócios da Devedora, (iii) impactar significativamente a cadeia de fornecimento de materiais, equipamentos de proteção individual ou as operações dos prestadores de
serviços da Devedora caso suas operações venham a ser interrompidas ou suspensas, (iv) afetar a capacidade dos clientes de cumprirem com suas obrigações com a Devedora, impactando seu fluxo de
caixa e liquidez, e (v) impactar o mercado de novas unidades e a capacidade da Devedora de lançar novos empreendimentos. Estes fatores podem afetar material e adversamente os negócios, os
resultados das operações, a capacidade de financiamento, receitas e desempenho da Devedora ou a capacidade da Devedora de cumprir com suas obrigações financeiras, o que poderá afetar
negativamente os Titulares dos CRI.

Escala Qualitativade Risco: Probabilidade Média / Materialidade Média.

A Devedora está sujeita a riscos associados ao distrato de contratos imobiliários pleiteados pelos adquirentes das unidades autônomas, que podem afetar adversamente a Devedora.

O distrato imobiliário foi regulamentado pela Lei nº 13.786, de 27 de dezembro de 2018, conforme alterada (Lei do Distrato), a qual estabelece, dentre outras obrigações aos incorporadores, a previsão
legal de multa em caso de desfazimento do contrato celebrado exclusivamente com o incorporador, mediante distrato ou resolução por inadimplemento absoluto de obrigação do adquirente/cliente
em percentual que pode variar de 25% até 50% do valor já pago pela unidade residencial adquirida, sendo que no caso da Devedora este percentual sempre será de 50%, uma vez que se vale do regime
do Patrimônio de Afetação em todos seus empreendimentos.

O cancelamento da venda impacta negativamente o fluxo de caixa da Devedora em razão do dispêndio de recursos para ressarcir o cliente (i) em 30 (trinta) dias da expedição do Habite-se, ou
documento equivalente emitido pelo órgão público municipal, nos termos da legislação local, no caso de unidades em empreendimentos desenvolvidos em regime de patrimônio de afetação, ou (ii) em
180 (cento e oitenta) dias contados do distrato no caso dos demais empreendimentos. Tal cancelamento também impacta negativamentea carteira de recebíveis da Devedora.

Além disso, unidades imobiliárias comercializadas podem retornar para estoque em razão de distrato sem justa causa dos respectivos adquirentes ou por inadimplemento com relação ao pagamento
dos financiamentos concedidos pela Devedora. Adicionalmente ao retorno da unidade imobiliária para o estoque, a Devedora pode ter que incorrer com despesas comerciais adicionais para revendê-la,
além de gastos com manutenção, condomínio e imposto predial e territorial urbano (IPTU). Tais custos podem ser significativos e impactar negativamente o fluxo de caixa e o desempenho da Devedora.
Em razão desses fatores, a Devedora pode ser forçada a vender unidades imobiliárias com prejuízo ou por preços inferiores aos originalmente previstos pela Devedora e ser obrigada a efetuar reduções
substanciais no valor contábil de tais unidades imobiliárias em conformidade com as práticas contábeis adotadas no Brasil. A ocorrência de tais eventos poderá afetar adversamente a Devedora,
incluindo seus negócios e resultados.

Escala Qualitativa de Risco: Probabilidade Média / Materialidade Menor.
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Riscos associados ao não cumprimento da Lei Geral de Proteção de Dados e à imposição de multas e outros tipos de sanções podem afetar adversamentea Devedora.

A Lei Geral de Proteção de Dados (Lei nº 13.709, de 14 de agosto de 2018, conforme alterada, ou “LGPD”) entrou em vigor em setembro de 2020 e estabeleceu um novo marco legal a ser observado nas
operações de tratamento de dados pessoais, prevendo, entre outras providências, o dever de transparência, os direitos dos titulares de dados pessoais, as bases legais aplicáveis ao tratamento de dados
pessoais, os requisitos para obtenção de consentimento, as obrigações e requisitos relativos a incidentes de segurança, incluindo, vazamentos de dados, transferência e compartilhamento de dados e
hipóteses de transferência internacionalde dados. A LGPD também criou a Autoridade Nacional de Proteção de Dados (“ANPD”).

Caso a Devedora não esteja em conformidade com a LGPD ou com quaisquer outras leis de proteção de dados a que esteja sujeita, tanto ela como suas subsidiárias poderão estar sujeitas a sanções
aplicadas pela ANPD, de forma individual ou coletivamente, incluindo advertências, obrigações de divulgar incidentes, bloqueio temporário ou exclusão de dados pessoais, multa diária e/ou multa
simples de até 2% do faturamento do grupo, até o montante de R$50.000.000,00 (cinquenta milhões de reais) por infração. Além disso, a Devedora pode ser julgada responsável por danos materiais,
morais, individuais ou coletivos causados por ela, podendo ser responsabilizada solidariamente por danos materiais, morais, individuais ou coletivos causados por suas subsidiárias. É preciso considerar
que o sancionamento à Devedora e às suas subsidiárias pode afetar adversamente sua reputação, negócios, resultados operacionais, condição financeira e, consequentemente, o pagamento das
Debêntures.

O ambiente regulatório relativo à segurança cibernética, privacidade e questões de proteção de dados é cada vez mais complexo e pode ter impactos nos negócios da Devedora, incluindo aumento de
riscos, custos e desenvolvimento das obrigações de compliance. Os potenciais custos de compliance, impostos por regulamentos e políticas, novas ou existentes, aplicáveis a Devedora, podem afetar
seus negócios e podem ter um efeito adverso materialem seus resultados operacionais.

Escala Qualitativa de Risco: Probabilidade Média / Materialidade Menor.

Impossibilidade ou dificuldade de manutenção ou renovação dos atuais contratos de locação do escritório da Devedora, podem afetá-la adversamente.

O escritório da Devedora é instalado em imóveis de terceiros, sendo a posse transmitida por meio de contratos de locação. Todos os contratos estão expressamente formalizados e vigentes por período
determinado, podendo ser renovados nos termos da Lei nº 8.245 de 18 de outubro de 1991 (Lei de Locação de Imóveis Urbanos).

Ademais, há contratos de locação que não estão registrados nos respectivos cartórios de imóveis, condição necessária para que a Devedora exerça o seu direito de vigência da locação, o que poderá
resultar a necessidade de desocupação caso o locador venda o imóvel locado a terceiros e os mesmos demandem a resilição unilateral dos contratos, o que pode ter um impacto adverso para a
Devedora.

Escala Qualitativade Risco: Probabilidade Média / Materialidade Menor.

Caso as parcerias ou contratações de prestadores de serviços não sejam bem-sucedidas ou caso não seja possível manter um bom relacionamento com parceiros e prestadores de serviços, a Devedora
pode ser afetada negativamente.
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A Devedora pode estabelecer parcerias com, ou contratar os serviços de, outras incorporadoras e construtoras com o objetivo de (i) aumentar o número de empreendimentos em que participe; ou (ii)
reduzir custos de aquisição de terrenos e diversificar a sua carteira de projetos. A manutenção de bom relacionamento com tais parceiros e prestadores de serviços é condição essencial para o sucesso
de tais empreitadas e tais parcerias podem, inclusive, serem estabelecidas com outras empresas do grupo econômico da Devedora, na medida em que podem compartilhar sinergias e know-how em
determinados empreendimentos. Não há como assegurar que a Devedora será capaz de manter o bom relacionamento com todos os seus parceiros ou prestadores de serviços, tampouco que as
empreitadas serão bem-sucedidas e produzirão os resultados esperados, o que poderá afetarnegativamente a Devedora, incluindo seus resultados operacionais.

Escala Qualitativade Risco: Probabilidade Média / Materialidade Menor.

Uma relativa escassez de corretores imobiliários diante do volume de lançamentos pode implicar em dificuldades na mobilização comercial dos produtos da Devedora, o que pode impactar
negativamente a Devedora.

Os negócios da Devedora dependem da atuação de corretores imobiliários para vender seus imóveis residenciais. Caso haja uma escassez de corretores imobiliários ou caso tais corretores não sejam
qualificados para vender de maneira satisfatória os empreendimentos da Devedora, tanto em condições de mercado normais quanto diante de um aumento do volume de lançamentos, a Devedora
pode enfrentar dificuldades na mobilização comercial dos seus produtos, o que poderá gerar formação bruta de estoque, impactando negativamente a Devedora, incluindo seus resultados operacionais
e financeiros.

Escala Qualitativade Risco: Probabilidade Média / Materialidade Menor.

O aumento da concorrência do setor imobiliário do Brasil pode prejudicar a estratégia de crescimento da Devedora, fazer com que a Devedora perca sua posição de mercado em certas circunstâncias, o
que poderia afetá-la negativamente.

O setor imobiliário do Brasil é altamente competitivo e fragmentado e a Devedora não pode garantir que novos competidores, inclusive internacionais, não ingressarão neste setor ou que os atuais não
se tornarão mais competitivos, aumentando a concorrência na aquisição de terrenos, na contratação de novos projetos com os agentes financiadores e na identificação de potenciais compradores dos
imóveis. Da mesma forma, a Devedora não pode garantir que conseguirá manter a sua participação de mercado no setor imobiliário brasileiro, tampouco que os atuais e novos competidores não terão
acesso a recursos financeiros em melhores condições que a Devedora e, consequentemente, estabelecerão uma estrutura de capital mais adequada às pressões de mercado, principalmente em
períodos de instabilidade no mercado imobiliário, ou, ainda, adquirirão experiência e know-how para desenvolver produtos de qualidade a preços competitivos. Os principais fatores competitivos no
setor de incorporações imobiliárias incluem capacidade financeira e operacional, disponibilidade e localização de terrenos, preços, financiamento, projetos, qualidade, reputação e parcerias com
incorporadores. Muitos incorporadores residenciais e comerciais e Devedoras de serviços imobiliários (inclusive maiores e mais capitalizadas que a Devedora) concorrem na aquisição de terrenos, na
tomada de recursos financeiros para incorporação e na busca de compradores em potencial. A Devedora poderá ter sua capacidade financeira afetada e diminuição da sua receita, o que pode ter um
impacto adverso relevante na Devedora e, consequentemente, às obrigações assumidas junto aos Titulares dos CRI.
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Escala Qualitativade Risco: Probabilidade Média / Materialidade Menor.

O negócio da Devedora, os resultados de suas operações podem ser afetados negativamente por condições macroeconômicas, condições do mercado imobiliário e outras condições de execução dos
projetos, o que poderá afetar adversamente a Devedora.

O intervalo entre a data em que a Devedora adquire um terreno para incorporação e a data de entrega do empreendimento aos clientes varia conforme o empreendimento. A indústria de construção
civil e incorporação imobiliária é cíclica e significativamente influenciada por mudanças nas condições econômicas gerais e locais, tais como: (i) níveis de emprego; (ii) crescimento populacional; (iii)
confiança do consumidor e estabilidade dos níveis de renda; (iv) demanda por unidades residenciais; (v) taxa de juros; (vi) disponibilidade de financiamento para aquisição de áreas de terrenos
residenciais e disponibilidade de empréstimos para construção e aquisição de imóveis; (vii) disponibilidade de áreas para incorporação e venda; (viii) condições de revenda no mercado imobiliário; (ix)
custos de mão de obra; entre outros.

O valor de mercado de terrenos não incorporados, lotes a construir e unidades disponíveis em estoque poderá flutuar significativamente como resultado das mudanças nas condições econômicas e no
mercado imobiliário e as despesas relativas ao investimento imobiliário, como custos de manutenção, construção e pagamentos de dívidas, não podem ser reduzidas. Nesse contexto, a Devedora pode
ser forçada a vender unidades residenciais e comerciais por preços que gerem margens de lucro negativas ou mais baixas do que originalmente previstas e ser obrigada a efetuar reduções substanciais
no valor contábil de seus ativos imobiliários em conformidade com as práticas contábeis adotadas no Brasil, o que poderá impactar no pagamento integral de suas obrigações e afetar adversamente e
de forma relevante a condição financeira e a capacidade da Devedora de conduzir seus negócios.

Escala Qualitativade Risco: Probabilidade Média / Materialidade Menor.

A suspensão, o cancelamento ou a mudança nos benefícios fiscais concedidos às SPEs da Devedora por meio do Regime Especial de Tributação do Patrimônio de Afetação pode afetar negativamente a
Devedora.

A vinculação de um determinado empreendimento ao RET é realizada com o fim de submetê-lo a um regime tributário mais favorável. Para cada incorporação submetidaao RET, a incorporadora ficará
sujeita ao pagamento equivalente a 4% da receita mensal recebida, o qual corresponderá ao pagamento mensal unificado (i) do Imposto de Renda das Pessoas Jurídicas (“IRPJ”); (ii) da Contribuição para
os Programas de Integração Social e de Formação do Patrimônio do Servidor Público (“PIS/PASEP”); (iii) da Contribuição Social sobre o Lucro Líquido (“CSLL”); e (iv) da Contribuição para Financiamento
da Seguridade Social (“COFINS”).

Caso as SPEs da Devedora deixem de cumprir determinadas obrigações a que estão sujeitas em decorrência da concessão desses benefícios fiscais, como utilização dos recursos do Patrimônio de
Afetação exclusivamente para pagamento ou reembolso das despesas inerentes à incorporação a qual estão vinculados e falha no estabelecimento de uma Comissão de Representantes dos adquirentes
das unidades autônomas, dentre outras, seus benefícios poderão ser suspensos ou cancelados e as SPEs e, consequentemente, a Devedora, poderão ser obrigadas a pagar integralmente o valor dos
tributos devidos, sem considerar os benefícios, acrescidos de encargos, o que poderá ter um efeito adverso aos negócios da Devedora.

Escala Qualitativa de Risco: Probabilidade Menor / MaterialidadeMaior.

A Devedora depende de membros da sua alta administração, incluindo seus acionistas fundadores, e da sua capacidade de atrair e reter profissionais qualificados para implementar suas estratégias e
poderá ser adversamente afetada no caso de perda de referidos membros.
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A Devedora depende, em grande parte, da experiência e know-how de membros da sua alta administração, formada por experientes executivos e empregados-chave com ampla experiência no setor
imobiliário, incluindo seus acionistas fundadores. Nem todas essas pessoas estão sujeitas a contrato de trabalho de longo prazo ou compromisso de não concorrência. O sucesso e crescimento futuros
dependem da capacidade da Devedora em manter os atuais membros da alta administração, assim como atrair e reter novos profissionais qualificados. A Devedora não pode garantir que conseguirá
atrair e reter executivos qualificados e a eventual perda destes assim como de quaisquer de seus acionistas fundadores ou profissionais qualificados pode afetar adversamente a capacidade da
Devedora na implementação de suas estratégias e, consequentemente, seus negócios.

Escala Qualitativade Risco: Probabilidade Menor / MaterialidadeMédia.

Questionamentos sobre aprovações ou lei de zoneamento pelas comunidades ondea Devedora opera podem causar um impacto negativo em seus negócios e reputação.

Questionamentos das comunidades localizadas onde a Devedora desenvolve seus empreendimentos imobiliários podem surgir de tempos em tempos. Alguns dos empreendimentos imobiliários da
Devedora podem vir a ser projetados e desenvolvidos com características diversas daquelas praticadas em uma determinada área, o que pode levar a desentendimentos com os proprietários de imóveis
vizinhos, associações de bairro, comunidades locais e/ou autoridades públicas, especialmente o Ministério Público, que em alguns casos pode vir a questionar a própria legislação vigente e/ou o projeto
de licenciamento do empreendimento. Em algumas situações, a Devedora pode ser obrigada a consultar esses grupos e com eles negociar, como parte do processo de aplicação das autorizações e
licenças obtidas. Desentendimentos ou disputas judiciais com grupos locais, podem causar atrasos na obtenção de licenças, aumentos no orçamento planejado, bem como embargos, interrupções ou
modificações nas obras da Devedora. Essas questões, somadas a possíveis iniciativas e medidas judiciais para interromper as obras e projetos da Devedora, podem afetar negativamente a sua reputação
ou capacidade de conduzir as operações dentro do cronograma inicialmente previsto, o que pode ter um efeito adverso relevante para a Devedora

Escala Qualitativa de Risco: Probabilidade Menor / MaterialidadeMédia.

Os contratos financeiros da Devedora e de determinadas subsidiárias contam com cláusulas restritivas (covenants). O não cumprimento dessas cláusulas restritivas pode causar o vencimento antecipado
das dívidas contraídas pela Devedora e/ou por suas subsidiárias, o que pode ter um efeito negativo para a Devedora.

A Devedora e determinadas subsidiárias estão sujeitas a compromissos restritivos (covenants) de acordo com os termos e as condições dos contratos de financiamento e dos documentos que
formalizam seus títulos de dívida, que incluem disposições de vencimento antecipado caso sejam verificadas determinadas situações, como não cumprimento da destinação imobiliária dos recursos
captados, não realização da auditoria dos livros e registro contábeis nos termos exigidos nos contratos, falha na conclusão da obra dentro do prazo contratual sem que seja apresentada a devida
justificativa, alteração da composição do capital social da tomadora ou da garantidora, falha na manutenção de determinadas garantias reais, eventuais mudanças ou transferência, a qualquer título e
forma, do controle acionário da Devedora, bem como se houver sua incorporação, cisão, fusão ou reorganização societária, entre outras.

Caso a Devedora ou suas subsidiárias não cumpram com os covenants previstos em tais contratos financeiros, e caso a Devedora não seja capaz de obter os consentimentos necessários para a não
declaração de seu vencimento antecipado, a Devedora ou suas subsidiárias poderão ser obrigadas a efetuar o pagamento de determinadas dívidas de forma antecipada, gerando a necessidade de uma
disponibilidade de caixa imediata, o que pode afetar adversamente seu planejamento financeiro.
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Ainda, alguns dos instrumentos de dívida da Devedora e de suas subsidiárias possuem cláusulas de vencimento antecipado cruzado (cross default e cross acceleration), de modo que poderão ser
impactados e ter seu vencimento antecipado declarado em decorrência do vencimento antecipado e/ou descumprimento de obrigações relacionadas a outras dívidas da Devedora e de suas
subsidiárias.

O vencimento antecipado e o vencimento antecipado cruzado de um montante relevante do saldo de tais instrumentos poderão consumir um valor significativo do caixa da Devedora e ter um efeito
adverso relevantesobre esta, consequentementeprejudicando os Titulares dos CRI.

Escala Qualitativa de Risco: Probabilidade Menor / MaterialidadeMédia.

A existência de ônus nas matrículas dos imóveis da Devedora pode gerar efeitos adversos para a Devedora.

Parte dos imóveis da Devedora se encontra atualmente onerado em favor de instituições financeiras para fins de garantir as operações financeiras necessárias para o financiamento da construção de
seus empreendimentos imobiliários. A Devedora também constitui garantias em favor dos proprietários anteriores dos terrenos que adquire para fins de garantir o pagamento do preço de aquisição de
tais terrenos. O inadimplemento das obrigações da Devedora no âmbito destas operações, poderá acarretar na perda da propriedade do imóvel, caso a dívida vinculada não seja adimplida em sua
totalidade pela Devedora, o que pode gerar efeitos adversos para a Devedora, incluindo patrimoniais.

Escala Qualitativade Risco: Probabilidade Menor / MaterialidadeMédia.

Alterações na legislação tributária brasileira ou conflitos em sua interpretação podem impactar adversamente a Devedora, aumentando os impostos que a Devedora é obrigada a pagar, o que poderá
ter um impacto adverso na Devedora.

O governo brasileiro tem frequentemente implementado diversas alterações nos regimes fiscais que podem afetar a Devedora e seus clientes, inclusive como resultado da execução ou alteração de
tratados fiscais. Essas alterações incluem mudanças nas alíquotas vigentes e/ou criação de tributos, temporários ou definitivos, cujos recursos são destinados a fins estabelecidos pelo governo. Algumas
dessas mudanças podem resultar em aumentos da carga tributária da Devedora, o que poderia afetar adversamente sua lucratividade e os preços de seus empreendimentos, bem como restringir sua
capacidade de fazer negócios nos mercados em que atua, afetando negativamente a Devedora.

Ademais, está em discussão no Congresso Nacional ampla reforma tributária, principalmente designada para aumentar a eficiência de alocação dos recursos da economia. Nos moldes em que foi
apresentada, a aprovação da reforma envolverá uma ampla reestruturação do sistema tributário brasileiro, incluída a criação do Imposto sobre Valor Agregado (IVA) incidente sobre bens e serviços que
substituiria diversos tributos (as contribuições sociais, o imposto federal sobreprodutos industrializados, o imposto sobre operações financeiras e o imposto sobre circulação de bens e serviços).

Os efeitos dessas alterações ou de quaisquer outras reformas adicionais, se aprovadas, podem trazer impactos adversos sobre os negócios da Devedora. A Devedora não pode garantir que será capaz de
manter o fluxo de caixa projetado e rentabilidadeapós quaisquer aumentos nos tributos brasileiros aplicáveis à Devedora e suas operações, o que potencialmentepoderá afetar os Titulares dos CRI.

Escala Qualitativade Risco: Probabilidade Menor / MaterialidadeMédia.
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O aumento de alíquotas de tributos existentes ou a criação de novos tributos incidentes durante o prazo em que os contratos de venda a prazo da Devedora estejam em vigor poderão afetar
adversamente a Devedora.

Tendo em vista que o setor imobiliário é um setor incentivado por políticas públicas, a majoração da carga tributária incidente sobre o setor poderá causar-lhe um impacto negativo relevante. No
passado, o governo, com certa frequência, aumentou alíquotas de tributos, criou novos tributos e modificou o regime tributário. Essas mudanças incluem ajustes na alíquota aplicável e, imposição de
tributos temporários, cujos recursos são alocados a determinadas finalidades pelo Governo Federal. Os efeitos dessas medidas de reforma fiscal e quaisquer outras alterações decorrentes da
promulgação de reformas fiscais adicionais não podem ser quantificados e são imprevisíveis. Caso o governo brasileiro venha a aumentar alíquotas de tributos existentes ou a criar novos tributos
incidentes na compra e venda de imóveis durante a vigência dos contratos de venda a prazo de unidades da Devedora, a Devedora pode ser afetada de maneira adversa na medida em que não puder
alterar os seus contratos a fim de repassar tais aumentos de custos aos seus clientes. Um aumento ou a criação de novos tributos incidentes na compra e venda de imóveis, que seja repassado aos
consumidores, pode vir a aumentar o preço final aos clientes da Devedora e reduzir, dessa forma, a demanda por seus imóveis ou afetar as suas margens e rentabilidade. Além disso, o governo
brasileiro pode vir a cancelar o método de lucro presumido para o cálculo dos impostos sobre o lucro, que é o método utilizado por muitas das subsidiárias da Devedora, o que pode resultar em um
aumento da carga tributária e, portanto, em um efeito adverso relevante nos resultados financeiros e operacionais da Devedora.

Escala Qualitativa de Risco: Probabilidade Menor / MaterialidadeMédia.

Flutuações da taxa de juros poderão ocasionar efeitos adversos sobre os negócios da Devedora, inclusive aumentando o custo de suas dívidas e o custo de financiamento de seus clientes, o que pode
diminuir a demanda e afetar negativamentea Devedora.

O Governo Federal, por meio do Comitê de Política Monetária (“COPOM”), estabelece as diretrizes da política monetária e define a taxa de juros brasileira. A política monetária brasileira possui como
função controlar a oferta de moeda no país e as taxas de juros de curto prazo, sendo, muitas vezes, influenciada por fatores externos ao controle do Governo Federal, tais como os movimentos dos
mercados de capitais internacionais e as políticas monetárias dos países desenvolvidos, principalmente dos Estados Unidos. Historicamente, a política monetária brasileira tem sido instável, havendo
grande variação nas taxas definidas.

O Banco Central do Brasil estabelece a meta da taxa básica de juros para o sistema financeiro brasileiro tomando por referência, entre outros, o nível de crescimento econômico da economia brasileira,
o nível de inflação e outros indicadores econômicos. As taxas de juros têm flutuado de maneira significativa na última década. Por exemplo, a taxa de juros oficial no Brasil no final de 2006 foi de
13,25%, recuando para 7,25% em 2012, avançando para 13,8% em 2016 e fechando a 4,5% em 2019, conforme estabelecido pelo COPOM. Em 2020 houve nova redução da taxa, para 2,00%, menor
nível da história. No exercício socialencerrado em 31 de dezembro de 2022, a taxa de juros voltou ao patamar de 13,75%. Na data do Prospecto, a taxa de juros se encontra no patamar de 12.25%.

Em caso de elevação acentuada das taxas de juros, a economia poderá entrar em recessão, já que, com a alta das taxas de juros básicas, o custo do capital se eleva e os investimentos se retraem, o que
pode causar a redução da taxa de crescimento da economia, afetando adversamente a produção de bens no Brasil, o consumo, a quantidade de empregos, a renda dos trabalhadores e,
consequentemente, os negócios da Devedora. Em contrapartida, em caso de redução acentuada das taxas de juros, poderá ocorrer elevação da inflação, reduzindo os investimentos em estoque de
capital e a taxa de crescimento da economia, bem como trazendo efeitos adversos ao país, podendo, inclusive, afetar as atividades da Devedora.
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FATORES DE RISCO
A variação na taxa de juros poderá afetar o custo de financiamento à produção da Devedora e, desta forma, impactar nos custos de construção de seus projetos e nas demais dívidas que a Devedora
possui ou poderá vir a contratar. Ademais, a Devedora e suas controladas estão expostas ao risco de taxas de juros a receber de clientes que incluem INCC e IPCA.

Escala Qualitativade Risco: Probabilidade Menor / MaterialidadeMédia.

A Devedora pode não ser capaz de implementarsua estratégia de crescimento e expansão de seus negócios, o que poderá impactaradversamente a Devedora.

A Devedora foi constituída em 2016 e está em fase de investimento e expansão de seus negócios. A Devedora pretende continuar expandindo suas atividades nos mercados em que atua, bem como em
novos mercados em que ainda não está presente. Entretanto, a Devedora pode não ser capaz de aumentar ou manter níveis similares de atuação no futuro e seus resultados operacionais nos últimos
períodos ou exercícios sociais não são indicativos do seu desempenho futuro. Caso a Devedora não seja capaz de expandir seus negócios e manter um índice composto de crescimento anual satisfatório
ou não responda de modo rápido e adequado a tal expansão e necessidade de adaptação, sua situação e resultados financeiros poderão ser adversamente afetados.

Escala Qualitativa de Risco: Probabilidade Menor / MaterialidadeMenor.

A Devedora pode enfrentar dificuldades para adquirir terrenos atraentes e aumentos ou reduções no preço de terrenos, inclusive em razão de queda ou aumento na atratividade e/ou valor de mercado
das áreas onde a Devedora possui empreendimentos e/ou terrenos em estoque, poderão elevar seus custos de vendas ou reduzir seus ativos, diminuir seu lucro e, consequentemente, afetar
adversamente a Devedora.

O preço dos terrenos é um dos componentes mais importantes do custo dos empreendimentos da Devedora e está sujeito a variações significativas. A concorrência de outras incorporadoras, seja as que
já atuam ou eventuais novas empresas que entrem no setor brasileiro de incorporação de empreendimentos residenciais e comerciais ou que aumentam suas operações nesse setor, podem levar a um
aumento significativo dos preços dos terrenos. A consequente elevação dos valores de terrenos poderá aumentar o preço de vendas e diminuir os ganhos da Devedora. Já em caso de piora das
condições econômicas, regulatórias ou de mercado, os preços dos terrenos podem cair significativamentee pode haver escassez de terrenos adequados em razão da diminuição da oferta.

Ademais, a atratividade das áreas onde estão localizados os terrenos que a Devedora pretende adquirir ou mantém em estoque para parte de seus empreendimentos futuros poderá variar em
consequência do aprimoramento ou da deterioração das condições econômicas ou de mercado que podem impactar a região e as construções nas proximidades dos empreendimentos da Devedora. O
aumento na atratividade dessas áreas pode tornar o custo de aquisição inviável para o desenvolvimento de um novo empreendimento na região e a queda da atratividade dessas áreas e do valor de
mercado dos empreendimentos e/ou terrenos mantidos em estoque, entre a data de sua aquisição e a incorporação de um determinado empreendimento, pode afetar adversamente o resultado das
vendas, e, consequentemente, impactar de forma adversa a Devedora.

Assim, a Devedora pode ter dificuldades em adquirir terrenos adequados por preços razoáveis no futuro. Ainda, eventual queda do valor de mercado dos terrenos compromissados e/ou mantidos em
estoque impactará o custo de oportunidade do capital que foi aplicado no terreno, afetando adversamente a Devedora.

Escala Qualitativade Risco: Probabilidade Menor / MaterialidadeMenor.
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A Devedora está sujeita a riscos normalmente associados à concessão de financiamentos que podem ter efeito adverso para a Devedora, inclusive em relação ao programa Minha Casa Minha Vida.

A Devedora financia seus clientes na maioria das vendas dos empreendimentos que comercializa, por meio de contratos de venda a prazo, os quais são normalmente ajustados pelo Índice Nacional de
Custo da Construção – Disponibilidade Interna (“INCC-DI”) durante as obras, com taxa de juros de até 12% ao ano mais Índice de Preços Para o Consumidor Amplo (“IPCA”) após a concessão do Habite-
se. Além disso, a Devedora pode financiar ou prestar garantias fidejussórias a seus parceiros para fazer frente à necessidade de capital de giro de determinado empreendimento. Desta forma, a
Devedora está sujeita aos riscos inerentes à concessão de financiamento, incluindo o risco de inadimplência do principal e juros e o risco de descasamento entre o custo dos financiamentos concedidos
e dos recursos por ela captados. Adicionalmente, como as parcelas de pagamento de juros de determinados instrumentos financeiros preveem atualização monetária variável de acordo com a inflação,
caso haja um crescimento da taxa da inflação, o saldo devedor de tais instrumentos financeiros pode aumentar, o que pode causar um crescimento da taxa de inadimplência. Um aumento acima do
esperado na taxa de inadimplência de clientes e/ou parceiros ou no custo de financiamento pode, por exemplo, prejudicar o fluxo de caixa projetado da Devedora.

No âmbito do programa Minha Casa Minha Vida, a Devedora, por meio da Vibra, presta garantia de pagamento das parcelas de juros e financiamento de seus clientes durante a execução das obras e,
portanto, pode ter que assumir as obrigações relacionadas ao financiamento tomado por estes, o que pode ter um efeito adverso para a Devedora. Ademais, no momento do repasse dos
financiamentos às instituições financeiras ligadas ao programa Minha Casa Minha Vida - que ocorre no momento da comercialização da unidade -, além da parcela do valor do financiamento concedido
pela Devedora não mais ser corrigida, o imóvel objeto do financiamento passa a ser objeto de alienação fiduciária em favor da instituição financeira, portanto, em caso de inadimplemento pelo
comprador, somente tal instituição financeira possui garantia em seu favor.

Caso haja inadimplemento por parte dos clientes após a entrega da unidade residencial adquirida a prazo, a Devedora é obrigada a promover ação de cobrança para conseguir reaver os valores devidos.
Tais processos judiciais levam tempo até a obtenção de sentença definitiva e, portanto, a Devedora não pode garantir que será capaz de reaver a totalidade do saldo devedor de qualquer contrato de
venda a prazo, o que poderia ter um efeito material, financeiro e patrimonial adverso para a Devedora e, consequentemente, para os Titulares dos CRI.

Escala Qualitativade Risco: Probabilidade Menor / MaterialidadeMenor.

A Devedora e seus auditores independentes identificaram deficiências significativas nos controles internos da Devedora e, se a Devedora não for capaz de adotar as medidas corretivas necessárias,
poderá não ser capaz de reportar seus resultados de maneira precisa ou prevenira ocorrência de práticas inapropriadas ou erros, o que pode gerar efeito adverso significativo para a Devedora.

Os sistemas, políticas e procedimentos de controles internos da Devedora podem não ser suficientes e/ou totalmente eficazes para detectar práticas inapropriadas ou erros. Em conexão com a auditoria
das demonstrações financeiras da Devedora para os exercícios encerrados em 31 de dezembro de 2022, de 2021 e de 2020, a Devedora e seus auditores independentes identificaram certas falhas
relacionadas ao processo de encerramento contábil da Devedora para os períodos auditados, que representaram, individualmente ou em conjunto, as deficiências significativas nos seus controles
internos, conforme definido nas normas brasileiras e internacionais de auditoria. Especificamente, as falhas nos controles e procedimentos internos que representaram deficiências significativas foram:
ausência de manual de práticas contábeis (Recorrentes) e avaliações dos estandes de vendas (Novo). Não há garantias de que a Devedora conseguirá sanar essas falhas e que seus esforços de
remediação serão bem-sucedidos. A Devedora pode não conseguir concluir tempestivamente qualquercorreção necessária.
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Durante o curso de documentação e teste de seus procedimentos de controles internos, a Devedora poderá identificar outras fraquezas e deficiências em seus controles internos sobre relatórios
financeiros. Se a Devedora não for capaz de tornar seus controles internos eficazes, poderá não ser capaz de reportar seus resultados de maneira precisa ou prevenir a ocorrência de práticas
inapropriadas ou erros. A falha ou a ineficácia nos controles internos, tais como aquelas apontadas pelos auditores da Devedora, poderá ter um efeito adverso significativo para a Devedora, bem como
no valor dos valores mobiliários de sua emissão e consequentemente, prejudicando os Titulares dos CRI.

Escala Qualitativa de Risco: Probabilidade Menor / MaterialidadeMenor.

A Devedora tem parte dos seus negócios concentrados no desenvolvimento de empreendimentos imobiliários enquadrados nas faixas 2 e 3 do programa Minha Casa, Minha Vida. O cancelamento, a
suspensão, a não implementação ou a escassez de recursos decorrentes desseprograma poderá afetar negativamente a Devedora.

Em 2009, o Governo Federal anunciou a criação do programa habitacional Minha Casa, Minha Vida, o qual compreende a alocação de recursos do orçamento geral da União e do FGTS visando promover
o financiamento e subsídio para a construção e venda de unidades imobiliárias para famílias com renda bruta mensal de até R$8.000,00 (oito mil reais) em áreas urbanas. O programa Minha Casa,
Minha Vida é dividido em faixas de renda familiar que determinam o valor e a origem dos subsídios a serem concedidos, assim como os juros e as condições de financiamento.

A Devedora desenvolve empreendimentos imobiliários enquadrados nas faixas 2 e 3 do programa Minha Casa, Minha Vida e parte substancial de sua receita é oriunda da venda das unidades
habitacionais desses empreendimentos. Portanto, a Devedora depende significativamente da disponibilidade de linhas de crédito para os seus clientes por meio do programa Minha Casa, Minha Vida do
Governo Federal.

A Devedora não pode assegurar que os termos e condições atualmente vigentes do programa Minha Casa, Minha Vida, incluindo os critérios de enquadramento de renda familiar nas diferentes faixas
do programa, serão mantidos, uma vez que sujeitos a eventuais alterações e revisões pelo Governo Federal. Eventual cancelamento, suspensão, atraso no cronograma ou alteração das premissas do
programa Minha Casa, Minha Vida, poderá afetarde forma significativa o crescimento da Devedora e seu desempenho financeiro.

Ademais, eventual escassez de linha de crédito pelo programa, aumento nas taxas de juros, redução de prazo do financiamento, redução do valor financiado por unidade, redução nos subsídios
oferecidos e/ou a alteração de outras condições de financiamento podem vir a afetar negativamente o desempenho do segmento e, assim, impactar negativamenteos resultados da Devedora.

A Devedora também atua, em menor escala, em empreendimentos de categoria econômica financiados no âmbito do Sistema Brasileiro de Pagamentos e Empréstimos – SBPE. A Devedora não pode
assegurar que os termos e condições atualmentevigentes do SBPE serão mantidos, o que poderá afetar o crescimento da Devedora e seu desempenho financeiro.

Escala Qualitativade Risco: Probabilidade Menor / MaterialidadeMenor.

A Devedora e suas subsidiárias poderão necessitar de capital adicional, que pode não estar disponível ou, caso disponível, poderá não apresentar condições satisfatórias, causando um impacto adverso
para a Devedora.
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FATORES DE RISCO
Para realizar suas atividades relacionadas a aquisição de terrenos e financiamento da construção dos seus empreendimentos, a Devedora necessita grandes volumes de capital. A Devedora e suas
subsidiárias dependem de fontes de financiamento, incluindo empréstimos bancários, para financiamento da produção, e do caixa gerado por suas operações para atender suas necessidades de capital.
Podem, ainda, buscar a captação de novos recursos por meio da emissão de ações/quotas ou de títulos de dívida, tendo em vista o crescimento e desenvolvimento futuro de suas atividades. A Devedora
não pode garantir que suas atividades gerarão fluxo de caixa operacional suficiente para atender as suas necessidades de capital e a falta de disponibilidade de recursos no mercado para obtenção de
financiamento ou, ainda, um aumento dos custos de tais recursos pode afetar adversamente a capacidade da Devedora de custear suas atividades. Futuros instrumentos de empréstimo podem conter
cláusulas mais restritivas e custos mais elevados, principalmente devido à falta de disponibilidade de crédito e/ou podem exigir que a Devedora ou suas subsidiárias tenham que onerar ativos como
garantia dos empréstimos tomados. A falta de acesso a capital adicional para a Devedora pode restringir o crescimento e desenvolvimento de suas atividades, causando um impacto adverso na
Devedora e, consequentemente, aos Titulares dos CRI.

Escala Qualitativa de Risco: Probabilidade Menor / MaterialidadeMenor.

O endividamento da Devedora pode gerar um efeito material adverso e limitar sua habilidade de obter recursos adicionais para financiar suas operações, limitar suas habilidades de reagir às mudanças
da economia ou da indústria imobiliáriae afetar adversamente a Devedora.

O crescimento do endividamento e o aumento das despesas com os custos do endividamento podem vir a afetar adversamente a Devedora.. A capacidade de pagar e refinanciar a dívida da Devedora e
financiar seus investimentos planejados e de desenvolvimento dependerão das condições do negócio da Devedora de gerar receita e resultados no futuro. Assim, a Devedora pode não conseguir
implementar sua estratégia de crescimento, no todo ou em parte, devido a limitações para a captação de recursos adicionais, impactando adversamente seus negócios. Ademais, a Devedora não pode
garantir que suas atividades gerarão fluxo de caixa operacional suficiente ou que terá condições de acesso a financiamentos com valor e taxas razoáveis para permitir o pagamento de sua dívida ou o
financiamento de outras necessidades de caixa.

O nível de endividamento da Devedora pode resultar em consequências negativas, tais como:

implicar o uso de uma parcela maior dos fluxos de caixa operacionais da Devedora para realizar os pagamentos correspondentes, reduzindo o caixa disponível para financiar o capital de giro e os
investimentos da Devedora;

aumentar a vulnerabilidade da Devedora a condições econômicas ou setoriais adversas;

limitar a sua flexibilidade no planejamento ou na reação a mudanças no negócio ou no setor de atuação da Devedora;

limitar a capacidade de levantar novos recursos no futuro ou aumentar o custo de seu capital;

restringir as possibilidades de realizar aquisições estratégicas ou de explorar novas oportunidades de negócio; e

posicionar a Devedora em uma desvantagem competitiva em relação aos seus concorrentes que tenham menor nível de endividamento.

Escala Qualitativade Risco: Probabilidade Menor / MaterialidadeMenor.
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FATORES DE RISCO
A falta de escrituração de terrenos adquiridos pela Devedora pode causar a perda dos terrenos, impedir sua aquisição, afetar o plano estratégico original e gerar efeitos adversos para a Devedora.

No processo da aquisição de terrenos para a composição do seu landbank a Devedora utiliza instrumentos particulares de promessas de compra e venda ou permuta, celebrados em caráter irrevogável
e irretratável, os quais apresentam condições suspensivas e/ou resolutivas. Tais condições incluem, mas não se limitam a, aprovação do projeto na prefeitura, viabilidade financeira, diligência de
aspectos legais e ambientais do imóvel e a aquisição dos demais terrenos necessários à realização do projeto. Somente após o cumprimento ou dispensa de tais condições, a aquisição da propriedade
dos terrenos se torna possível, mediante a lavratura e o registro das respectivas escrituras públicas de venda e compra ou permuta, conforme cada caso, e consequente transferência de suas
titularidades para a Devedora. No caso da Vibra, controlada da Devedora que atua no âmbito do programa Minha Casa Minha Vida, a lavratura e o registro das escrituras públicas de venda e compra ou
permuta de terrenos é possível apenas após a aprovação do projeto de financiamento à produção junto a determinada instituição financeira ligada ao programa. A Devedora não pode garantir que
todas as condições serão cumpridas, sendo que na hipótese de não cumprimento os negócios poderão ser resolvidos de modo que a Devedora não conclua a aquisição do imóvel, o que poderá afetar o
lançamento dos empreendimentos, impactando negativamente a Devedora.

Além disso, enquanto não ocorrer o registro das escrituras de compra e venda ou permuta na matrícula do imóvel para transferência do direito real da propriedade, o terreno ainda fica sujeito aos
passivos do vendedor, na medida em que a mera assinatura do instrumento e da escritura não transfere o direito de propriedade do terreno, o qual permanece em nome do vendedor. Além disso, o
terreno pode, ainda, ser indevidamente compromissado pelo vendedor a um terceiro e registrado por esse, restando à Devedora mero direito de pleitear indenização por perdas e danos contra o
vendedor. Assim, enquanto o vendedor figurar como proprietário do imóvel, sem que a propriedade seja efetivamente transferida para a Devedora, qualquer passivo (dívida, penhoras, etc.) em nome
do vendedor poderá afetaro imóvel e resultar em impacto adverso para a Devedora.

Escala Qualitativade Risco: Probabilidade Menor / MaterialidadeMenor.

Os controles internos da Devedora, bem como os contratos celebrados com os fornecedores podem não ser suficientes para evitar violações de leis de combate à corrupção, de prevenção à lavagem de
dinheiro, e fraudes e práticas irregulares por parte de seus administradores, empregados e fornecedores, podendo ocasionar um efeito adverso relevante para a Devedora.

A Devedora está sujeita, entre outras, à Lei nº 8.429, de 2 de junho de 1992 (“Lei de Improbidade Administrativa”) e à Lei nº 12.846 de 1º de agosto de 2013 (“Lei Anticorrupção”). As sanções aplicadas
com base em tais leis incluem multas, perdimento de bens, direitos e valores ilicitamente obtidos, suspensão ou interdição parcial de atividades, proibição de contratar com o Poder Público ou receber
benefícios ou incentivos fiscais ou creditícios, sanções estas que, se aplicadas, podem afetar adversamente resultados da Devedora.

Os mecanismos de prevenção e combate à corrupção, bem como os controles internos da Devedora podem não ser capazes de prevenir ou detectar (i) violações à Lei de Improbidade Administrativa, à
Lei Anticorrupção ou a leis similares, (ii) ocorrências de comportamentos fraudulentos e desonestos por parte dos administradores, funcionários ou terceiros contratados para representar a Devedora,
ou (iii) outras ocorrências de comportamentos não condizentes com princípios éticos, que possam afetar adversamente reputação, negócios, condições financeiras e resultados operacionais da
Devedora. Além disso, a Devedora pode não ser capaz de assegurar que todos os seus administradores, funcionários, representantes ou fornecedores atuem sempre em estrito cumprimento às políticas
internas, leis e regulamentos aplicáveis voltados à prevenção e combate à corrupção.
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Deste modo, a Devedora poderá ficar sujeita a violações de leis e regulamentos aplicáveis em decorrência de conduta nos negócios e comportamento fraudulento por parte de seus administradores,
funcionários, representantes ou fornecedores.

A existência de quaisquer investigações, inquéritos ou processos de natureza administrativa ou judicial relacionados à violação de quaisquer leis ou regulamentos aplicáveis, no Brasil ou no exterior,
contra os administradores, funcionários, representantes ou fornecedores da Devedora podem resultar em (i) multas e indenizações nas esferas administrativa, civil e penal; (ii) perda de licenças
operacionais, com a decorrente responsabilização subsidiária ou solidária da Devedora; (iii) proibição ou suspensão das atividades da Devedora; e/ou (iv) perda de direitos de contratar com a
Administração Pública, incluindo perda da possibilidade de continuar participando do programa Minha Casa, Minha Vida, de receber incentivos ou benefícios fiscais ou quaisquer financiamentos e
recursos da Administração Pública. Por conseguinte, todas essas circunstâncias poderão ocasionar um efeito adverso relevante sobrea Devedora.

A Devedora também pode vir a ser solidariamente responsabilizada pelo pagamento de multa e reparação integral do dano causado em razão de práticas contrárias à Lei Anticorrupção por suas
sociedades controladoras, controladas, coligadas, consorciadas, no âmbito do respectivo contrato, que nesse caso poderiam afetar material e adversamente a reputação, negócios, condições financeiras
e resultados operacionais da Devedora.

Ademais, de acordo com a Lei n° 9.613 de 3 de março de 1998 (“Lei de Prevenção à Lavagem de Dinheiro”), pessoas jurídicas que tenham, em caráter permanente ou eventual, como atividade principal
ou acessória, cumulativamente ou não, o exercício de atividades de promoção imobiliária ou compra e venda de imóveis, como é o caso da Devedora, estão sujeitas a obrigações relacionadas à
identificação dos clientes e manutenção de registros, bem como à comunicação de operações financeiras que possam constituir-se em sérios indícios da prática de lavagem de dinheiro ou, conforme o
caso, declarações negativas, às autoridades competentes. Na data do Prospecto a Devedora não possui política formal para reporte de operações ao Conselho de Controle de Atividades Financeiras
(COAF), aprovada nos termos da Lei de Prevenção à Lavagem de Dinheiro, conforme alterada.

Além disso, os procedimentos mantidos pela Devedora podem ser considerados insuficientes pelas autoridades competentes para cumprimento da Lei de Prevenção à Lavagem de Dinheiro. A ausência
dos procedimentos estabelecidos na regulamentação aplicável pode acarretar a responsabilização administrativa da Devedora e/ou de seus administradores, com a possível aplicação das sanções
previstas na Lei de Prevenção à Lavagem de Dinheiro, quais sejam (i) advertência, (ii) multa pecuniária variável não superior (a) ao dobro do valor da operação não reportada; (b) ao dobro do lucro real
obtido ou que presumivelmente seria obtido pela realização da operação não reportada; ou (c) ao valor de R$ 20 milhões, (iii) inabilitação temporária, pelo prazo de até 10 (dez) anos, para o exercício
do cargo de administrador, aplicada quando forem verificadas infrações graves quanto ao cumprimento das obrigações constantes da mesma lei ou quando ocorrer reincidência específica, devidamente
caracterizada em transgressões anteriormente punidas com multa; ou (iv) cassação ou suspensão da autorização para o exercício de atividade, operação ou funcionamento, aplicada nos casos de
reincidência específica de infrações anteriormente punidas com a pena de inabilitação temporária, o que poderá afetar adversamentea Devedora e sua reputação.

Escala Qualitativa de Risco: Probabilidade Menor / MaterialidadeMenor.

Os imóveis de propriedade da Devedora, ou suas controladas, podem ser desapropriados ou sofrer outras restrições de utilização pelo Poder Público, o que poderá impactar adversamente a Devedora.
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Há possibilidade de ocorrer a desapropriação, parcial ou total, de imóveis detidos pela Devedora, ou suas controladas, por decisão unilateral do Poder Público, a fim de atender finalidades de utilidade e
interesse público. Tal desapropriação pode afetar adversamente o patrimônio da Devedora, uma vez que o valor a ser apurado em sede de perícia para pagamento de indenização decorrente da
expropriação pode ser inferior ao valor de mercado do imóvel.

Outras restrições ao uso dos imóveis também podem ser aplicáveis, tais como limitações trazidas pela legislação ambiental e aquelas aplicadas pelo Poder Público, tais como o tombamento do imóvel
ou de área em seu entorno, incidência de preempção e/ou criação de zonas especiais de preservação histórica e cultural. Estes fatos podem implicar, ainda, na perda da propriedade de tais imóveis pela
Devedora e suas controladas, ou mesmo na impossibilidade de desenvolvimento dos empreendimentos pretendidos por estas, hipótese em que a Devedora poderá ser negativamente afetada.

Escala Qualitativade Risco: Probabilidade Menor / MaterialidadeMenor.

A Devedora pode ser responsável pela regularização ambiental de terrenos por ela adquiridos, pela remediação de contaminações de solo e, ainda, ser responsável solidária pelos danos ambientais
causados por seus fornecedores e parceiros o que pode afetá-la adversamente.

As atividades de incorporação imobiliária e construção de empreendimentos podem sujeitar a Devedora a obrigações ambientais. As despesas operacionais podem ser maiores do que as estimadas,
devido aos custos relativos ao cumprimento das leis e regulamentações ambientais atuais e futuras. Adicionalmente, na qualidade de incorporadora e/ou construtora, a Devedora pode ser
responsabilizada pela remoção ou tratamento de substâncias nocivas ou tóxicas presentes no solo, subsolo e águas superficiais e subterrâneas dos imóveis, inclusive por todos os custos envolvidos, o
que pode vir a afetá-la adversamente.

Em outras palavras, a responsabilidade por dano ambiental não se extingue por decurso de prazo. São consideradas áreas contaminadas aquelas em que comprovadamente houve poluição ocasionada
pela disposição, acúmulo, armazenamento ou infiltração de substâncias ou resíduos, implicando impactos negativos sobre os bens a proteger. A contaminação pode ser causada por substâncias
acumuladas, armazenadas, enterradas ou infiltradas de forma planejada, acidental ou até mesmo natural. É possível ainda que a contaminação seja proveniente de um terreno vizinho ou situado nas
proximidades. Pode passar despercebida a olho nu e demorar anos até que os seus efeitos se manifestem.

A obrigação de reparar os danos causados ao meio ambiente é tratada, especialmente, pela Política Nacional do Meio Ambiente. A responsabilidade civil impõe ao poluidor a obrigação de recomposição
do meio ambiente ou, na sua impossibilidade, de ressarcimento dos prejuízos causados por sua ação ou omissão. A responsabilidade civil ambiental é objetiva e solidária, o que significa dizer que a
obrigação de reparar a degradação causada não depende da demonstração de culpa, mas apenas da relação entre a atividade exercida e os danos verificados (nexo de causalidade) e poderá afetar a
todos aqueles que, direta ou indiretamente, contribuíram para a ocorrência do dano ambiental, incluindo os fornecedores e parceiros da Devedora, independentemente da comprovação de culpa, o
que poderá afetar adversamente os resultados e atividades da Devedora. Portanto, a contratação de terceiros para prestação de quaisquer serviços relacionados aos empreendimentos e atividades da
Devedora, tais como, gerenciamento de áreas contaminadas, supressão de vegetação, construções civis ou disposição final de resíduos, não exime a Devedora da responsabilidade por eventuais danos
ambientais causados pela contratada. Caso a Devedora seja responsabilizada por eventuais danos ambientais causados pelos terceiros contratados ou fornecedores, a Devedora pode ser adversamente
afetada. Adicionalmente, a na Lei nº 9.605, de 12 de fevereiro de 1998, conforme alterada (“Lei de Crimes Ambientais”) prevê a possibilidade de desconsideração da personalidade jurídica quando essa
for considerada um obstáculo à recuperação de danos causados ao meio ambiente. Nesse sentido, diretores e acionistas da Devedora podem, juntamente com a empresa poluidora, ser
responsabilizados, inclusive no âmbito criminal por danos ao meio ambiente.
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Escala Qualitativade Risco: Probabilidade Menor / MaterialidadeMenor.

Decisões desfavoráveis em processos judiciais ou administrativos podem afetar adversamentea Devedora

A Devedora é ré ou autora em processos judiciais, nas esferas cível e trabalhista. A Devedora não pode garantir que os resultados desses processos serão favoráveis. Assim, decisões contrárias aos
interesses da Devedora que eventualmentealcancem valores substanciais ou impeçam a realização dos seus negócios poderão afetar adversamente, inclusive em aspectos reputacionais, a Devedora.

Da mesma forma, os membros do conselho de administração, da diretoria, bem como acionistas controladores da Devedora podem vir a ser partes em processos judiciais e administrativos, cuja
instauração e/ou resultados podem afetá-los negativamente. Podem também ser alvo de investigações, por exemplo em decorrência de violações relacionadas a atos de corrupção, cuja instauração
e/ou resultados igualmente podem afetá-los negativamente, em especial se forem processos de natureza criminal, eventualmente impossibilitando-os ao exercício de suas funções na Devedora e/ou
afetando adversamente a reputação desta direta ou indiretamente.

Escala Qualitativa de Risco: Probabilidade Menor / MaterialidadeMenor.

Reconhecimento de receita de venda e custos de acordo com a evolução financeira da obra (método do percentual da execução ou Percentage of Completion – PoC) pode sofrer ajustes ou ser revertido
e gerar um impacto adverso na Devedora.

A receita de venda das unidades residenciais da Devedora é reconhecida com base no método contábil da evolução financeira, que é dado pela relação entre o custo incorrido e o custo orçado (método
do percentual de execução – POC) e exige o reconhecimento da receita à medida em que são incorridos os custos de construção. Como os custos orçados podem ser revisados conforme a evolução
financeira da obra, uma vez que esses ajustes resultem em aumento, redução ou eliminação do lucro anteriormente estimado, podem ocorrer revisões pelo aumento de estimativa de custos e/ou
redução na receita previamente reconhecida, o que poderá gerar um impacto negativo nos resultados financeiros da Devedora. A estimativa inicial e a revisão do custo orçado exigem julgamentos e
estimativas da administração, que afetam diretamente as receitas, custos e margem bruta da Devedora. Cada Devedora que opera nesse setor tem suas próprias políticas para estabelecimento e
revisão do custo orçado e faz suas próprias estimativas e julgamentos. Diferentes julgamentos ou estimativas de custos orçados podem implicar diferenças relevantes no resultado da Devedora. Por
exemplo, julgamentos e estimativas que levem ao estabelecimento de custo orçado mais conservador podem gerar uma maior demora no reconhecimento de receitas e custos, sendo que julgamentos
que levem a um custo orçado mais agressivo, podem aumentar o risco de revisão de estimativas e revisão de receitas previamentereconhecidas, com impactos negativos nos resultados da Devedora.

Adicionalmente, os contratos de venda dos empreendimentos da Devedora estão sujeitos a cancelamento no período entre a sua assinatura e a sua quitação, retornando, a unidade imobiliária, aos
estoques da Devedora, com o consequente estorno de toda a receita apropriada daquele contrato ao longo do período e a imposição de custos associados à manutenção do estoque, gerando um
impacto negativo para a Devedora.

Escala Qualitativade Risco: Probabilidade Menor/ Materialidade Menor.

Falhas nos programas de segurança cibernética ou na prevenção ou identificação de ataques cibernéticos aos sistemas de informação e base de dados da Devedora podem resultar em acesso indevido a
informações confidenciais ou sensíveis, o que pode afetar adversamente a Devedora.
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Ataques cibernéticos têm se tornado cada vez mais sofisticados e difusos. A Devedora mantém em sua base de dados informações sensíveis de seus clientes e informações confidenciais de suas
operações, que podem ser objeto de ataques cibernéticos por parte de indivíduos que tentam ter acesso não autorizado a estas informações para utilização de forma indevida. Interrupções ou falhas
nos sistemas de tecnologia da informação da Devedora, como por exemplo na apuração e contabilização do faturamento, causadas por acidentes, mau funcionamento ou atos mal-intencionados,
podem ocasionar impactos no funcionamento corporativo, comercial e operacional da Devedora. Tais ataques, interrupções ou falhas podem resultar em tempo de inatividade dos servidores ou
operações da Devedora, perda de propriedade intelectual, segredos comerciais ou de outras informações comerciais sensíveis ou a interrupção das operações da Devedora. Falhas nos sistemas de
segurança cibernética da Devedora ou falhas na prevenção ou identificação destes ataques podem ter um impacto adverso relevante para a Devedora, inclusive operacionais, reputacionais e
financeiros. Além disso, a Devedora está sujeita a sanções e multas caso não consiga provar que seus sistemas de segurança da informação estão aptos a detectar possíveis ataques cibernéticos.

Ainda, a prática de trabalho remoto aumentou a vulnerabilidade de informações confidenciais da Devedora e implicou na necessidade de constante dependência de sistemas e de infraestrutura da
tecnologia da informação. A Devedora, seus clientes e terceiros podem ter suas informações confidenciais indevidamente utilizadas por falha de segurança da informação.

Se a Devedora não for capaz de evitar violações de segurança, poderá sofrer danos financeiros e de reputação ou penalidades devido à divulgação não autorizada de informações confidenciais,
pertencentes a Devedora ou a seus parceiros, clientes ou fornecedores. A Devedora poderá incorrer em custos significativos para eliminar ou resolver quaisquer vulnerabilidades de segurança antes ou
depois de um incidentecibernético e este custo pode não ser abarcado pela apólice do seguro, o que potencialmente afetaria o pagamento das Debêntures.

Escala Qualitativade Risco: Probabilidade Menor / MaterialidadeMenor.

A incapacidade ou falha em protegera propriedade intelectual da Devedora ou a violação, pela Devedora, à propriedade intelectual de terceiros pode ter impactos negativos para a Devedora.

O sucesso da Devedora depende, em parte, de sua capacidade de proteger e preservar seus ativos passíveis de proteção por institutos de propriedade intelectual, notadamente suas marcas. Eventos
como o indeferimento definitivo dos pedidos de registro de marca perante o Instituto Nacional da Propriedade Intelectual (INPI), a apresentação de pedidos de nulidade ou caducidade apresentados
por terceiros perante o INPI, o não cumprimento de prazos administrativos para manutenção de direitos de propriedade intelectual e o uso sem autorização ou outra apropriação indevida das marcas
registradas da Devedora podem diminuir o valor de suas marcas ou sua reputação, de modo que a Devedora poderá sofrer impacto negativo em seus resultados operacionais.

Adicionalmente, terceiros podem alegar que os produtos ou serviços prestados da Devedora violam seus direitos de propriedade intelectual, ou que a Devedora utiliza direitos de propriedade
intelectual de terceiros, como software, sem a devida licença. Qualquer disputa ou litígio relacionado a ativos de propriedade intelectual pode ser oneroso e demorado devido à incerteza de litígios
sobre o assunto. Tal evento poderá gerar impactos negativos, tanto reputacionais quanto financeiro-operacionais, para a Devedora.

Escala Qualitativade Risco: Probabilidade Menor / MaterialidadeMenor.

As apólices de seguros que a Devedora mantém podem não cobrir ou não ser suficientes para cobrireventuais sinistros o que pode acarretar impacto adverso para a Devedora e sua imagem.
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No curso de seus negócios, desastres naturais, condições meteorológicas adversas, falhas humanas e outros eventos, podem causar danos físicos e perda da vida, interrupção de seus negócios, danos a
equipamentos, poluição, danos ao meio ambiente, dentre outros. A Devedora não pode garantir que as apólices de seguro que mantém serão adequadas e/ou suficientes em todas as circunstâncias ou
contra todos os riscos aos quais está exposta, inclusive podendo ser obrigada a realizar o pagamento de multas e outras penalidades em caso de atraso na entrega das unidades comercializadas, que
não são cobertas pelas apólices de seguro da Devedora. A ocorrência de um sinistro significativo não segurado ou indenizável, parcial ou integralmente, pode afetar adversamente a Devedora e sua
imagem. Além disso, a Devedora não pode garantir que no futuro conseguirá manter suas apólices de seguro a taxas comerciais razoáveis ou em termos aceitáveis, ou contratadas com as mesmas
Devedoras seguradoras ou com Devedoras seguradoras similares, o que poderá gerar maiores custos à Devedora, afetando-a adversamente e, potencialmente, prejudicando o pagamento das
Debêntures.

Escala Qualitativa de Risco: Probabilidade Menor / MaterialidadeMenor.

Os resultados da Devedora dependem dos resultados das sociedades de propósito específico em que participa, os quais podem não estar disponíveis à Devedora, gerando impacto adverso na Devedora.

A Devedora opera por meio de sociedades de propósito específico (“SPEs”), as quais controla ou das quais participa. A capacidade de cumprir com suas obrigações financeiras depende do fluxo de caixa
e dos lucros de tais SPEs, bem como da distribuição destes lucros sob a forma de dividendos, inclusive de juros sobre o capital próprio, ou ainda de eventos de redução de capital social. As SPEs não
podem pagar dividendos ou juros sobre capital próprio, exceto se todas as obrigações tiverem sido integralmente adimplidas ou se os seus sócios tiverem decidido de outra forma. Ademais, a adoção do
Regime Especial Tributário do Patrimônio de Afetação (“RET”) para os empreendimentos da Devedora limita ainda mais a sua capacidade de utilização dos recursos financeiros integrantes do Patrimônio
de Afetação. Para mais informações sobre os riscos relacionados ao RET e ao Patrimônio de Afetação, vide fator de risco: “Exceto pelas despesas inerentes à incorporação de um determinado
empreendimento, a vinculação dos recursos financeiros dos empreendimentos imobiliários da Devedora ao Patrimônio de Afetação poderá afetar a sua habilidade de utilizar tais recursos até a entrega
das unidades aos proprietários, o que pode impactar adversamente a Devedora”.

Não há garantia que os recursos das SPEs serão disponibilizados à Devedora ou se serão suficientes para cumprimento das obrigações financeiras. A não disponibilização destes recursos ou sua
insuficiência pode causar um efeito adverso relevante na situação financeira e nos resultados operacionais da Devedora. Adicionalmente, caso as disposições legais acerca da distribuição de lucro sejam
alteradas, tal fato poderá causar um efeito adverso relevante na Devedora, impactando, potencialmente, em ambos os casos, a sua capacidade de pagamento.

Escala Qualitativa de Risco: Probabilidade Menor / MaterialidadeMenor.

A participação da Devedora em SPEs cria riscos adicionais, incluindo possíveis problemas no relacionamento financeiro e comercial com seus parceiros e questões reputacionais de seus parceiros, que
poderão impactar adversamentea Devedora.
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A Devedora investe em SPEs em conjunto com outras incorporadoras imobiliárias e construtoras brasileiras. Os riscos inerentes às SPEs, neste contexto, incluem a potencial recuperação judicial ou
falência dos parceiros em uma determinada SPE e a possibilidade de surgirem interesses econômicos ou comerciais divergentes ou incompatíveis entre a Devedora e os referidos parceiros e questões
reputacionais envolvendo os parceiros que sejam atribuídos às SPEs e/ou à Devedora. A Devedora poderá ser obrigada a efetuar investimentos adicionais nas SPEs ou sociedades limitadas em que seja
sócia, bem como prestar serviços adicionais a elas, inclusive para compensar a eventual falta de aportes do parceiro ou consorciado da Devedora em tais SPEs ou sociedades. Além disso, qualquer
questão reputacional envolvendo um parceiro de uma SPE pode ser indiretamente atribuída à Devedora. Ademais, de acordo com a legislação brasileira, na qualidade de sócia das SPEs, a Devedora
pode se tornar responsável pelas obrigações contraídas pelas SPEs, especialmente com relação às obrigações de natureza tributária, trabalhista, ambiental e de defesa do consumidor. Tais eventos, se
ocorrerem, poderão impactaradversamente não só, mas também, a reputação o planejamento financeiro da Devedora.

Escala Qualitativa de Risco: Probabilidade Menor / MaterialidadeMenor.

Eventual processo de liquidação da Devedora ou de suas subsidiárias podeser conduzido em bases consolidadas, afetando adversamente a Devedora e seus acionistas.

O Judiciário brasileiro ou os credores da Devedora e/ou de empresas de seu grupo econômico podem determinar a condução de eventual processo de liquidação da Devedora e/ou empresa de seu
grupo econômico como se fossem uma única sociedade (Teoria da Consolidação Substancial). Caso isso aconteça, a Devedora, seus acionistas, consequentemente, os Titulares dos CRI,poderão ser
negativamente impactados pela perda de valor da Devedora em caso de destinação de seu patrimônio para pagamento dos credores de outras empresas do seu grupo econômico.

Escala Qualitativade Risco: Probabilidade Menor / MaterialidadeMenor.

A Devedora compartilha o controle de alguns empreendimentos com outros investidores que podem ter interesses divergentes e competitivos em relação aos seus, podendo afetar adversamente a
Devedora.

Na data dProspecto, a Devedora possui empreendimentos em parceria com terceiros, e a Devedora pode optar por ter outros parceiros em novos empreendimentos incorporados no futuro. A
necessidade de prévia aprovação desses investidores na tomada de decisões estratégicas para os empreendimentos conjugada à eventual divergência de interesses entre as partes pode dificultar ou
impedir que a Devedora implemente adequadamente suas estratégias de negócios, o que pode causar um efeito adverso. Ademais, eventuais disputas com seus sócios podem culminar em litígios
judiciais ou arbitrais, o que pode aumentaras despesas da Devedora e impedir que os seus administradores mantenham o foco inteiramente direcionado aos seus negócios, podendo também causar
efeito adverso para a Devedora.

Escala Qualitativade Risco: Probabilidade Menor / MaterialidadeMenor.

Eventuais atrasos ou falhas na prestação de serviços pelos fornecedores da Devedora podem ter um efeito adverso para a Devedora e sua imagem e podem resultar na imposição de responsabilidade
civil.
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A Devedora adquire materiais de construção utilizados na construção de empreendimentos imobiliários como concreto, blocos de concreto, aço, tijolos, janelas, portas, telhas e tubulações. Além disso,
a Devedora também terceiriza os serviços de construção de que necessita para desenvolver seus empreendimentos. Deste modo, o prazo e a qualidade dos empreendimentos da Devedora dependem
de fatores que estão fora do seu controle, incluindo, mas não se limitando, à qualidade e tempestividade da entrega do material de construção para obras e a capacitação técnica dos profissionais e
colaboradores terceirizados. A ocorrência de um ou mais desses problemas nos empreendimentos imobiliários da Devedora e eventuais falhas, atrasos ou defeitos na construção dos empreendimentos
da Devedora podem ter um efeito negativo em sua imagem e no relacionamento com seus clientes, podendo afetar adversamente a Devedora.

Os atrasos nas obras, escassez de mão de obra qualificada ou as condições adversas descritas acima podem aumentar os custos de incorporação dos empreendimentos da Devedora. Adicionalmente,
conforme o disposto no artigo 618 da Lei nº 10.406 de 10 de janeiro de 2002, conforme alterada (Código Civil), a Devedora está obrigada a prestar garantia limitada ao prazo de cinco anos sobre
defeitos estruturais em seus empreendimentos e pode vir a ser acionada com relação a tais garantias. Além disso, a Devedora pode vir a ser acionada após o referido prazo limite de cinco anos, caso
seja comprovado o nexo causal entre defeitos estruturais de seus empreendimentos e eventuais danos sofridos. Nestas hipóteses, a Devedora tem responsabilidade objetiva e pode incorrer em
despesas inesperadas, o que, por sua vez, poderá acarretar um efeito financeiro e reputacional adverso para a Devedora.

Escala Qualitativade Risco: Probabilidade Menor / MaterialidadeMenor.

A Devedora está exposta a riscos associados à aquisição, incorporação e construção imobiliária e venda de imóveis, os quais podem causar um efeito materialadverso relevante na Devedora.

A Devedora atua na aquisição, incorporação, construção e venda de empreendimentos imobiliários e pretende continuar desenvolvendo tais atividades. As atividades da Devedora são especificamente
afetadas pelos seguintes riscos:

a Devedora pode ser impedida, no futuro, em decorrência de nova regulamentação ou de condições de mercado, de corrigir monetariamente seus recebíveis, de acordo com certas taxas de inflação,
conforme atualmente permitido, o que poderia tornar um projeto inviável financeira ou economicamente;

na hipótese de falência ou dificuldades financeiras significativas de uma grande Devedora do setor imobiliário, o setor como um todo pode ser prejudicado, em decorrênciade uma redução da confiança
dos clientes em tal setor;

atrasos significativos na aprovação ou licenciamento dos empreendimentos da Devedora pelas autoridades governamentais ou a não obtenção de tais licenciamentos em decorrência de pedidos
intempestivos de renovação das licenças obtidas ou de questionamentos em relação (i) aos aspectos técnicos dos estudos apresentados no licenciamento das obras; (ii) à competência do órgão
licenciador; e (iii) ao próprio procedimento de licenciamento;

identificação de contaminação ambiental de solo e/ou águas subterrâneas nos terrenos dos empreendimentos de responsabilidade direta ou indireta da Devedora, em implantação ou já
comercializados, o que pode ensejar futuros dispêndios em investigação/remediação que afetem adversamente seus resultados; e

eventual mudança nas políticas do CMN sobre a aplicação dos recursos destinados ao SFH, o que inclui o Programa Minha Casa Minha Vida, pode reduzir a oferta de financiamento aos clientes da
Devedora.

A ocorrência de quaisquer dos riscos acima pode causar um efeito material adverso relevantena Devedora.
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Escala Qualitativade Risco: Probabilidade Menor / MaterialidadeMenor.

O descasamento entre as taxas utilizadas para a indexação das receitas e as taxas utilizadas para a indexação das despesas da Devedora poderá impactar negativamentea Devedora.

A maior parte das receitas da Devedora decorre das vendas das unidades residenciais dos empreendimentos que lança, que são reajustadas em duas fases: durante e após a construção. Durante a fase
de construção, a Devedora utiliza o INCC-DI divulgado pela Fundação Getulio Vargas (FGV) e, após essa fase, o IPCA divulgado pelo Instituto Brasileiro de Geografia e Estatística (“IBGE”). O IPCA
divulgado pelo IBGE foi de 4,52%, 10,06% e 5,79% em 2020, 2021 e 2022, respectivamente. Já o INCC-DI divulgado pela FGV foi de 8,81%, 13,85% e 9,28% em 2020, 2021 e 2022, respectivamente. A
maior parcela das despesas da Devedora, que está relacionada à atividade de construção, deveria ter sua variação reajustada pelo INCC. Caso haja no futuro o desbalanceamento entre estes índices e,
consequentemente, não seja possível que a Devedora reajustesuas receitas na proporção do reajuste experimentado por suas despesas, a Devedora poderá ser prejudicada.

Ademais, é importante salientar que, especificamente em relação ao custo de construção, embora o INCC tenha função de representar o reajuste mensal/anual de desembolsos feitos pela Devedora, tal
índice representa uma cesta de insumos nacional, ao passo que o impacto na operação da Devedora é regional, causando, normalmente, descasamentos que ora provocam economia, ora provocam
déficits de orçamentos contabilizados.

Escala Qualitativade Risco: Probabilidade Menor / MaterialidadeMenor.

As empresas do setor imobiliário estão sujeitas a extensa regulamentação, que podem sofrermudanças e acarretar impacto adverso na Devedora e sua imagem.

O setor imobiliário brasileiro está sujeito à extensa regulamentação relativa a requisitos para licenciamento de edificações e zoneamento, assim como à regulamentação e leis ambientais expedidas por
autoridades federais, estaduais e municipais. Essa regulamentação, incluindo exigências relativas à matéria prima empregada nos empreendimentos imobiliários, bem como normas relativas à proteção
ao consumidor, afeta a aquisição de terrenos e as atividades de incorporação e construção, o que pode resultar em atrasos nos empreendimentos imobiliários ou fazer com que a Devedora incorra em
custos significativos para cumpri-las, podendo também proibir ou restringir severamente a atividade de incorporação e construção imobiliária comercial e residencial em determinadas localidades.
Mudanças significativas na legislação, ou a interpretação à aplicação mais restritiva da legislação em vigor, poderão afetar adversamente a Devedora. A Devedora está sujeita a várias leis e
regulamentos federais, estaduais e municipais, inclusive relativos à construção, zoneamento, uso do solo, proteção do meio ambiente, proteção do patrimônio histórico, do consumidor e da
concorrência. Para que a Devedora possa desenvolver as suas atividades, é preciso obter, manter e renovar alvarás, licenças e autorizações de diversas autoridades governamentais. Caso a Devedora
deixe de observar tais leis e regulamentos, ficará sujeita à aplicação de multas, embargo de obras, cancelamento de licenças e à revogação de autorizações ou outras restrições às suas atividades de
incorporação de empreendimentos, o que pode afetar adversamente a Devedora. Além disso, as subsidiárias e SPEs ligadas à Devedora devem observar diversas regulamentações trabalhistas,
tributárias, ambientais e regulatórias. Em caso de descumprimento, a Devedora pode responder subsidiariamente por obrigações das subsidiárias e respectivas SPEs, o que pode acarretar impactos à
sua imagem e resultados financeiros.
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A regulamentação que rege o setor imobiliário brasileiro, bem como a legislação ambiental, pode se tornar mais rígida no decorrer do tempo. Normas Técnicas podem sofrer alterações que afetem o
produto final já desenvolvido pela Devedora, bem como podem ser promulgadas Leis que exijam adaptações a determinados projetos, a exemplo da Lei nº 10.098 de 19 de dezembro de 2000 (Lei de
Acessibilidade) que alterou parâmetros de construção. Não é possível garantir ao investidor que novas normas, mais rígidas, não serão aprovadas ou, se aprovadas, não serão aplicáveis à Devedora, ou
que não ocorrerão interpretações mais rígidas das leis e regulamentos existentes, exigindo que a Devedora utilize fundos adicionais para cumprir as exigências decorrentes de interpretações ou de
novas normas, tornando a incorporação de seus empreendimentos mais custosa, o que pode afetar adversamente a Devedora.

Escala Qualitativade Risco: Probabilidade Menor/ Materialidade Menor.

Exceto pelas despesas inerentes à incorporação de um determinado empreendimento, a vinculação dos recursos financeiros dos empreendimentos imobiliários da Devedora ao Patrimônio de Afetação
poderá afetar a sua habilidadede utilizar tais recursos até a entrega das unidades aos proprietários, o que pode impactar adversamente a Devedora.

A Devedora costuma optar pela adoção do RET para os seus empreendimentos imobiliários. O RET, criado pela Lei nº 10.931, de 2 de agosto de 2004, que alterou a Lei Federal nº 4.591, de 16 de
dezembro de 1964 (Lei de Incorporação), consiste na faculdade conferida ao incorporador, por meio da qual o terreno e suas acessões, juntamente com os demais bens e direitos vinculados à
incorporação, são mantidos em patrimônio apartado do incorporador, destinado à consecução daquela incorporação específica, correspondente à entrega das unidades autônomas aos respectivos
adquirentes (“Patrimônio de Afetação”), não se comunicando com os demais bens, direitos e obrigações do patrimônio geral do incorporador ou de outros patrimônios de afetação por ele constituídos.

A adoção desse regime exige que os recursos financeiros integrantes do Patrimônio de Afetação sejam utilizados exclusivamente para pagamento ou reembolso das dívidas, obrigações vinculadas e
despesas inerentes à incorporação a qual estão vinculados, de modo que os bens e direitos integrantes do Patrimônio de Afetação somente poderão ser objeto de garantia real em operação de crédito
cujo produto seja integralmente destinado à consecução da edificação correspondente e à entrega das unidades imobiliárias aos respectivos adquirentes. O reembolso do preço de aquisição do terreno
somente poderá ser feito quando da alienação das unidades autônomas, na proporção das respectivas frações ideais, considerando-se tão-somente os valores efetivamente recebidos pela alienação.
Caso a Devedora necessite de recursos para financiar suas atividades que não estejam relacionadas às incorporações e seja incapaz de conseguir recursos, a falta de liquidez poderá impedir que a
Devedora cumpra suas obrigações dentro do prazo, o que poderá ter um efeito adverso relevante para a Devedora.

Escala Qualitativade Risco: Probabilidade Menor / MaterialidadeMenor.

Falta ou atrasos na obtenção das licenças, autorizações, alvarás e registros necessários pode prejudicar o regular funcionamento das operações, o que pode ter impacto negativo para a Devedora.
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Todos os terrenos adquiridos para fins de incorporação, execução de projetos imobiliários, bem como comercialização e eventual financiamento junto a instituições financeiras estão sujeitos à obtenção
de determinadas licenças, inclusive licenças ambientais, autorizações e registros perante órgãos municipais, estaduais ou federais, cartórios de registro de imóveis e demais órgãos competentes. A
expansão das operações da Devedora pode exigir que ela obtenha novas licenças, autorizações, alvarás e/ou registros, e que seus terrenos e/ou empreendimentos sejam regularizados perante as
autoridades competentes. Adicionalmente, para obtenção de determinadas licenças, autorizações, alvarás e registros, a Devedora pode ser obrigada a realizar mudanças em suas operações de forma a
restringir o impacto atual ou potencial de suas atividades. Além disso, a Devedora pode estar sujeita à regulação e controle de outras autoridades públicas, além daquelas que hoje entende como sendo
as únicas competentes, não podendo garantir que tais autoridades tenham um entendimento diverso quanto à necessidade de obtenção de outras licenças, alvarás e autorizações.

A Devedora não pode garantir que será capaz de manter ou renovar as suas licenças, inclusive licenças ambientais, autorizações, alvarás e registros, que eles serão renovados, ou que as autoridades
competentes não se recusarão a emiti-los ou renová-los ou não atrasarão a sua emissão, ajuste ou renovação. Da mesma forma, a Devedora não pode garantir que (i) os processos para obtenção, ajuste
ou renovação dessas licenças, autorizações, alvarás e registros não se tornarão mais dificultosos, ou (ii) que não serão impostas licenças, autorizações, alvarás e registros adicionais pelas autoridades
competentes.

Qualquer desses fatores pode fazer com que a Devedora incorra em custos adicionais, o que pode obrigá-la a destinar recursos para o cumprimento de eventuais encargos adicionais e comprometer o
regular funcionamento das suas atividades de incorporação, o que consequentemente impactará a continuidade das obras em andamento. Ainda, o desenvolvimento de atividades sem as devidas
licenças, autorizações, alvarás e/ou registros ou em desconformidade com as licenças e suas exigências técnicas pode resultar em multas elevadas, sanções criminais, revogação de licenças de operação
e/ou na proibição de exercício das atividades, impactando adversamente a Devedora, sua imagem e, consequentemente, os Titulares dos CRI.

Escala Qualitativade Risco: Probabilidade Menor / MaterialidadeMenor.

O descumprimento de condicionantes técnicas previstas nas licenças ambientais concedidas para alguns dos empreendimentos da Devedora podem comprometer o regular exercício das atividades
empresariais e afetar negativamentea Devedora.

Nos termos da regulamentação aplicável, a depender de cada caso concreto, e de cada localidade dos empreendimentos, a Devedora pode vir a depender de licenciamento ambiental outorgado pelos
órgãos ambientais competentes. Respectivo licenciamento está, usualmente, sujeito a condicionantes técnicas que podem envolver limitações para a implantação dos empreendimentos e a ocupação
pretendida. A Devedora pode incorrer na falha de cumprimento de referidas condicionantes, ficando sujeita a multas ou até mesmo à revogação e/ou suspensão da licença, o que pode acarretar na
paralisação de obras por tempo indeterminado, gerando um efeito negativo relevante para a Devedora.

Escala Qualitativade Risco: Probabilidade Menor/ Materialidade Menor.

Modificações nas práticas contábeis adotadas no Brasil em função de sua convergência às práticas contábeis internacionais (IFRS) podem afetar adversamentea Devedora.

A Lei nº 11.638, de 28 de dezembro de 2007, foi aprovada e complementada pela Lei nº 11.941, de 27 de maio de 2009 (conversão, em lei, da Media Provisória nº 449/08), que alteraram a Lei nº 6.404,
de 15 de dezembro de 1976, conforme alterada (Lei das Sociedades por Ações) e introduziram novas regras contábeis aplicáveis a entidades de incorporação imobiliária no Brasil, com o objetivo de
convergência com as práticas contábeis internacionais (International Financial Reporting Standards – IFRS) emitidas pelo International Accounting standards Board (IASB).
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Dentro do processo de convergência das práticas contábeis adotadas no Brasil para as normas IFRS, em 22 de dezembro de 2009, a Comissão de Valores Mobiliários (CVM) editou a Deliberação CVM nº
612, de 22 de dezembro de 2009, a qual aprovou a Interpretação Técnica ICPC-02 do CPC, que trata dos contratos de construção do setor imobiliário. Referida interpretação técnica estabelece os
critérios de contabilização das receitas e dos correspondentes custos das entidades que realizam a incorporação e/ou construção de imóveis diretamente ou por meio de subempreiteiras, onde as
receitas e custos na venda de imóveis serão reconhecidas no resultado quando da transferência dos riscos e dos benefícios ao comprador do imóvel.

A fim de determinar quando os riscos e benefícios mais significativos inerentes à propriedade das unidades imobiliárias vendidas são transferidos aos compradores dos imóveis, as demonstrações
financeiras da Devedora são elaboradas em conformidade com as diretrizes determinadas pela Orientação Técnica OCPC 04 - Aplicação da Interpretação Técnica ICPC 02 às Entidades de Incorporação
Imobiliária Brasileiras. Reconhecemos a receita referente aos contratos de construção utilizando a metodologia do Percentage of Completion (POC), que consiste no reconhecimento da receita com
base no custo de construção incorrido ao longo da execução da obra.

Com a vigência da norma contábil CPC 47 a partir de 1º de janeiro de 2018, o reconhecimento da receita de contratos de clientes passou a ser baseado na transferência de controle do bem ou serviço,
podendo acontecer o reconhecimento em um momento específico ou ao longo do tempo (over time), conforme as obrigações contratuais forem sendo atendidas. A principal mudança trazida pela
norma contábil CPC 47, pelo o oficio CVM Nº 02/2018 e pelo IFRS 15 é potencial postergação do reconhecimento de receitas relacionadas a vendas das unidades residenciais da Devedora, pois de
acordo com a nova regra dependendo da característica do contrato a receita será contabilizada: (a) no momento da transferência do controle, dos riscos e dos benefícios da propriedade do imóvel ao
comprador; ou (b) de acordo com o critério adotado anteriormente, o que poderá trazer efeitos relevantes aos resultados da Devedora.

Caso seja requerida a preparação de demonstrações financeiras levando-se em consideração a interpretação dada pelo IFRS 15, estas deverão apresentar situação patrimonial e financeira
significativamente diferentedaquela atualmenteapresentada pela Devedora.

A modificação das referidas práticas contábeis, em especial as práticas contábeis relacionadas ao setor imobiliário, pode produzir impactos relevantes nas demonstrações financeiras da Devedora, com
possível efeito em seu resultado contábil, incluindo possíveis impactos nas bases de distribuição de dividendos e pode, ainda, afetar adversamente o cumprimento de índices financeiros relativos a
contratos de financiamento da Devedora. Adicionalmente, por se tratar de tema recente, investidores poderão perder base de comparação relativa do desempenho das empresas do setor, incluindo a
Devedora.

Escala Qualitativa de Risco: Probabilidade Menor / MaterialidadeMenor.

As atividades da Devedora estão sujeitas a extensa regulamentação socioambiental e, em caso de alterações ou novas regulamentações, a Devedora pode ser afetada adversamente.

O setor imobiliário brasileiro está sujeito à extensa regulamentação relativa à aprovação das edificações, zoneamento urbano e meio-ambiente. Essas regulamentações expedidas por diversas
autoridades federais, estaduais e municipais, determinam as regras de uso e ocupação de terrenos e podem afetar a viabilidade econômica das atividades de incorporação imobiliária e construção, por
meio de regras de zoneamento urbano mais restritivas, afetando de forma significativa a obtenção das licenças e autorizações exigidas, bem como a própria utilização do terreno em alguns casos.
Adicionalmente, todos os projetos exigem avaliações e aprovações de diversas autoridades governamentais, o que pode afetar o prazo de aprovação, construção ou obtenção do “Habite-se”, além da
possibilidade de implicarem custos significativos para seu cumprimento, podendo, ainda, proibir ou restringir severamente a atividade de incorporação imobiliária e/ou respectiva construção residencial
em regiões ou áreas ambientalmente protegidas ou sensíveis.
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A Devedora não pode garantir que a legislação e regulamentação aplicáveis às suas operações não se tornarão mais severas ou sujeitarão a Devedora a encargos mais onerosos no futuro, inclusive em
decorrência de acordos internacionais. A Devedora também não pode garantir que as autoridades ou agências reguladoras competentes não adotarão interpretações mais restritivas ou mais rigorosas
sobre essa legislação e regulamentação. Nessas circunstâncias, os investimentos e despesas necessárias para o cumprimento da legislação e regulamentação aplicáveis às operações da Devedora podem
aumentar substancialmente, afetando negativamentea Devedora.

Escala Qualitativa de Risco: Probabilidade Menor / MaterialidadeMenor.

As atividades de incorporação imobiliária e construção de empreendimentos podem expor a Devedora e suas subsidiárias a riscos ambientais que poderiam afetar adversamente a Devedora.

As atividades de incorporação imobiliária e construção de empreendimentos podem sujeitar a Devedora a obrigações ambientais. A legislação ambiental determina que, entre outros, o proprietário
e/ou possuidor de bem imóvel que se encontre em área com contaminação ambiental e quem da área se beneficiar poderá, independentemente de ter sido ou não o efetivo causador, ser
responsabilizado e compelido a realizar a remediação e recuperação dos danos associados tanto por parte de órgãos ambientais, quanto pelo Ministério Público. A Devedora pode, também, ser
considerada responsável, inclusive criminalmente, pelos danos potenciais e riscos associados ocasionados por substâncias nocivas ou tóxicas presentes no solo, subsolo e águas superficiais e
subterrâneas dos imóveis (incluindo multas governamentais e indenização por eventuais danos a pessoas e propriedades), se tiver contribuído para a contaminação ou não. Uma vez que saiba do fato e
seja notificada pelas autoridades, responsável ou não pelo passivo, a Devedora deve adotar as medidas de remediação necessárias.

Caso a Devedora, seus administradores ou terceiros que venham a ser contratados pela Devedora não observem a legislação e a regulamentação ambiental aplicáveis às suas operações, ou ainda, caso
ocorram acidentes ou danos ambientais que decorram, direta ou indiretamente de suas operações, a Devedora estará sujeita à imposição de sanções administrativas e penais, incluindo a obrigação de
reparar os danos ambientais causados. As penalidades aplicáveis incluem a suspensão parcial ou total das atividades, a proibição de contratar com o Poder Público, bem como dele obter subsídios,
subvenções ou doações, a suspensão de benefícios fiscais, o cancelamento ou a interrupção de participação em linhas de crédito concedidas por bancos estatais, a inutilização de produto, suspensão de
venda e fabricação de produto ou a interdição temporária de estabelecimento, obra ou atividade, podendo até mesmo acarretar em demolição de obra. Para que seja configurada a responsabilidade
criminal da Devedora, faz-se necessária a comprovação de uma ação ou omissão por parte da mesma, ou suas subsidiárias, devendo a conduta praticada ser enquadrada em um dos tipos penais
previstos na Lei de Crimes Ambientais.

As penalidades administrativas e criminais são aplicadas independentemente da obrigação de reparara degradação causada ao meio ambiente.

No que se refere à responsabilidade administrativa, a Lei Federal nº 9.605/1998 dispõe, em seu artigo 70, que toda ação ou omissão que viole as regras jurídicas de uso, gozo, promoção, proteção e
recuperação do meio ambiente é considerada infração administrativa ambiental, independentemente da efetiva ocorrência de dano. Assim, conforme definido no Decreto Federal nº 6.514/2008, as
sanções a serem impostas contra eventual infração administrativa podem incluir advertência, multa, inutilização do produto, suspensão de venda e fabricação do produto, embargo de obra ou
atividade, demolição de obra, suspensão de benefícios fiscais e cancelamento ou interrupção de participação em linhas de crédito concedidas por bancos estatais, além de proibição de ser contratado
por entes públicos.
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Na esfera criminal, a Lei de Crimes Ambientais sujeita aos seus efeitos qualquer pessoa, física ou jurídica, que concorrer para a prática de certas condutas consideradas lesivas ao meio ambiente, sendo
necessária a comprovação de dolo (intenção) ou culpa (negligência, imprudência ou imperícia). De tal sorte, para que seja configurada a responsabilidade criminal da Devedora, faz-se necessária a
comprovação de uma ação ou omissão por parte da mesma, ou suas subsidiárias, devendo a conduta praticada ser enquadrada em um dos tipos penais previstos na referida Lei. As penas restritivas de
direitos da pessoa jurídica, por sua vez, podem ser (i) suspensão parcial ou total da atividade; (ii) interdição temporária de estabelecimento, obra ou atividade; e (iii) proibição de contratar com o Poder
Público, bem como dele obter subsídios, subvenções ou doações.

Na esfera civil, os danos ambientais implicam responsabilidade solidária e objetiva, direta e indireta. Isto significa que a obrigação de reparar o dano ambiental causado, ou, na sua impossibilidade,
ressarcimento dos prejuízos causados por ação ou omissão, pode afetar a todos os envolvidos, direta ou indiretamente, independentemente da comprovação de culpa, sendo necessário apenas
demonstrar a relação entre a atividade exercida e os danos verificados (nexo de causalidade). Como consequência, quando a Devedora contrata terceiros para proceder qualquer intervenção nas suas
operações, como a disposição final de resíduos, a remediação de áreas contaminadas ou a supressão de vegetação a Devedora não está isenta de responsabilidade por eventuais danos ambientais
causados por estes terceiros contratados. A Devedora pode ser considerada responsável por todas e quaisquer consequências provenientes da exposição de pessoas a substâncias nocivas ou outros
danos ambientais.

O Ministério Público poderá instaurar inquéritos civis para investigar eventual dano ambiental que possa ser atribuído às atividades da Devedora, assim como promover Ações Civis Públicas (“ACP”) para
recuperação de danos ao meio ambiente que vierem a ser identificados, bem como instituir eventuais ressarcimentos a terceiros. Além disso, no âmbito de inquéritos civis ou ACPs, a Devedora pode
figurar como compromissária em Termos de Ajustamento de Conduta (“TAC”) perante o Ministério Público, com assunção de obrigações específicas. Por possuir natureza de título executivo
extrajudicial, se verificado o descumprimento – total ou parcial – das obrigações convencionadas no TAC, a Devedora estará sujeita a riscos e penalidades, tais como o pagamento de multas e execução
do título perante o Poder Judiciário.

Os custos para cumprir com a legislação atual e futura relacionada à proteção do meio ambiente, saúde e segurança, e as contingências provenientes de danos ambientais e terceiros afetados poderão
ter um efeito adverso sobre a Devedora.

Escala Qualitativade Risco: Probabilidade Menor / MaterialidadeMenor.

Condições climáticas adversas, incêndios ou outros desastres naturais ou de origem humana podem afetar as instalações e a estrutura de custos da Devedora e causar danos a seus negócios, o que pode
causar um efeito material adverso para a Devedora.

Eventuais condições climáticas adversas, incêndios, danos causados por desastres naturais ou de origem humana, danos ambientais e outras condições imprevistas ou imprevisíveis podem causar danos
significativos aos empreendimentos da Devedora, danificar ou destruir as suas instalações e propriedades, ocasionar atrasos em seus projetos, e, consequentemente, demandar a realização de
investimentos adicionais e não planejados. Interrupções duradouras no fornecimento de energia elétrica nos empreendimentos da Devedora podem implicar em aumentos significativos nos custos.
Adicionalmente, as propriedades que a Devedora deseja ou pretende adquirir podem também ser afetadas por problemas ou condições imprevistas de planejamento, engenharia, ambientais ou
geológicos, incluindo condições ou problemas que surgem em propriedades de terceiros adjacentes ou nas proximidades de propriedades que a Devedora deseja ou pretende adquirir. A ocorrência de
qualquer destes fatos podeinterferir na execução dos projetos, o que pode levar ao adiamento nos cronogramas dos projetos e de investimentos, impactando negativamentea Devedora.
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Para informações sobre os riscos relacionados a falhas na execução dos projetos da Devedora, vide fator de risco: “Eventuais falhas na implementação e execução da estratégia de negócios da
Devedora, atrasos no cumprimento do prazo de construção e não conclusão dos seus empreendimentos imobiliários, bem como de empreendimentos imobiliários de terceiros que a Devedora
desenvolve, poderão gerar custos adicionais e/ou prejudicar sua reputação, sujeitar-lhe a eventual imposição de indenizações, diminuir sua rentabilidade e, consequentemente, afetar negativamente a
Devedora

Escala Qualitativa de Risco: Probabilidade Menor / MaterialidadeMenor.

Durante a execução de um projeto a Devedora pode enfrentar desaquecimento econômico, aumento nas taxas de juros, variações cambiais e instabilidade política que podem afetar sua capacidade de
concluir projetos com sucesso e, portanto, ter um efeito negativo para a Devedora.

O projeto de incorporação imobiliária pode se estender por períodos superiores a 48 (quarenta e oito) meses até sua conclusão (prazo de construção, que pode variar conforme a complexidade do
projeto), dependendo do tipo de produto. Durante esse período, poderá haver incertezas consideráveis, como desaquecimento econômico, aumento nas taxas de juros, variações cambiais e
instabilidade política que podem resultar em efeitos adversos nos hábitos do consumidor, nos custos de construção, na disponibilidade de mão de obra e materiais, bem como outros fatores que afetem
a Devedora, assim como o mercado imobiliário em geral.

Despesas significativas associadas aos investimentos imobiliários, como custos de manutenção, custos de construção e pagamento de dívidas, geralmente não poderão ser reduzidas caso mudanças na
economia causem uma diminuição da receita proveniente dos produtos da Devedora. Embora as condições do mercado imobiliário tenham, de um modo geral, sido favoráveis, a demanda contínua por
seus empreendimentos depende de expectativas a longo prazo em termos de crescimento econômico e emprego. Em particular, caso a taxa de crescimento da economia diminua ou venha a ocorrer
recessão na economia, a Devedora pode ser adversamente afetada e, consequentemente, os Titulares dos CRI também.

Escala Qualitativade Risco: Probabilidade Menor / MaterialidadeMenor.

As informações financeiras para o período de 9 (nove) meses findo em 30 de setembro de 2023 e 2022 da Devedora não foram auditados, tão pouco revisadas e, consequentemente, não será emitida
carta conforto por auditores independentes da Devedora para essas informações, no âmbito da Oferta, podendo gerar efeitos adversos aos Titulares de CRI

No âmbito da Oferta, não será emitida manifestação escrita por parte dos auditores independentes da Devedora acerca da consistência das informações financeiras da Devedora relativas ao período de
9 (nove) meses findo em 30de setembro de 2023 e 2022, constantes dos Documentos da Operação.

As informações financeiras não auditadas, tão pouco revisadas, relativas ao período de 9 (nove) meses findo em 30 de setembro de 2023 e 2022 contidas nos Documentos da Operação podem não ser
indicativas da condição financeira consolidada ou resultados operacionais da Devedora. Além disso, as premissas utilizadas na preparação das informações financeiras não auditadas, tão pouco
revisadas, podem não se provar precisas podendo gerar um efeito adverso, incluindo patrimonial e reputacional, significativo para a Devedora, bem como no valor dos valores mobiliários de sua
emissão e consequentemente, prejudicando os Titulares dos CRI.
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Escala Qualitativade Risco: Probabilidade Menor / MaterialidadeMenor.

Os procedimentos, políticas e programa de compliance e os processos de governança estabelecidos pela Devedora podem não ser suficientes para afastar infrações às leis e normas existentes ou às
políticas internas da Devedora.

A Devedora adota processos de governança, gerenciamento de riscos, compliance, auditoria e controles internos concebidos para garantir o cumprimento das normas de conduta previstas na legislação
voltada à responsabilidade socioambiental, ética e integridade, embora não seja possível garantir que tais políticas e procedimentos serão suficientes para prevenir, detectar ou remediar eventuais
erros por parte de seus administradores, funcionários, colaboradores, prestadores de serviços ou terceiros contratados, ou eventuais interpretações das autoridades nesse sentido, podendo ocasionar
um impacto negativo na capacidade da Devedora de honrar com suas obrigações sob os Créditos Imobiliários e, consequentemente, da Emissora de honrar com suas obrigações sob os CRI, prejudicando
a expectativa de rendimento dos Titulares dos CRI.

Escala Qualitativa de Risco: Probabilidade Menor / MaterialidadeMenor.

Risco decorrente da avalição do risco de crédito da Devedora

Não houve qualquer análise ou investigação independente sobre a capacidade da Devedora de honrar com as suas obrigações. Não obstante ser a presente Emissão realizada com base em uma
operação estruturada, a existência de outras obrigações assumidas pela Devedora, e/ou pelos Fiadores poderá comprometer a capacidade de qualquer deles de cumprir com o fluxo de pagamentos dos
Créditos Imobiliários, bem como a capacidade de qualquer deles de cumprir as demais obrigações previstas nos Documentos da Operação, inclusive, mas não se limitando, as obrigações decorrentes da
Fiança.

Escala Qualitativa de Risco: Probabilidade Menor / MaterialidadeMédia.

Capacidade creditícia e operacional da Devedora e/ou dos Fiadores

O pagamento dos CRI está sujeito ao desempenho da capacidade creditícia e operacional da Devedora e da capacidade patrimonial dos Fiadores, sujeita aos riscos normalmente associados à concessão
de empréstimos, à assunção de obrigações, inclusive garantias reais ou fidejussórias, assumidas e/ou que venham a ser assumidas pela Devedora e/ou Fiadores perante terceiros e que possam afetar o
fluxo de caixa da Devedora e o patrimônio dos Fiadores. Sendo assim, não há como garantir que os Fiadores terão disponibilidade de arcar com eventuais inadimplências da Devedora,
consequentemente, a inadimplência da Devedora e/ou dos Fiadores podem ter um efeito material adverso no pagamento dos CRI, podendo ocasionar prejuízos aos Investidores.

Escala Qualitativade Risco: Probabilidade Menor / MaterialidadeMédia.

h) Riscos relacionados a fatores macroeconômicos

Fatores de Risco relativos ao Ambiente Macroeconômico e ao Mercado de Securitização

O Governo Federal exerceu e continua exercendo influência significativa sobre a economia brasileira. Essa influência, bem como as condições políticas e econômicas brasileiras, pode afetar
adversamente as atividades da Emissora e da Devedora, e, portanto, o desempenho financeiro dos CRI.
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Ao final da década de 80 e início de 90, o governo utilizou diversas políticas na forma de Planos Econômicos para controle da taxa de inflação e, ainda hoje, o Governo Federal pode exercer influência
significativa sobre a economia brasileira. Assim, dado um possível cenário de crise econômica, o governo pode realizar alguma intervenção direta ou indireta na economia de modo a atingir
determinados objetivos macroeconômicos, como controle da inflação, aumento da taxa de crescimento do PIB, controle da taxa de câmbio, controle da base monetária, entre outras. Esta atuação do
governo, bem como seu impacto na economia brasileira, pode causar efeito adverso relevantenas atividades e nos resultados operacionais da Devedora.

As políticas econômicas do Governo Federal podem ter efeitos importantes sobre as empresas brasileiras, sobre as condições de mercado e sobre os preços dos valores mobiliários dessas empresas,
incluindo a Devedora. A condição financeira e os resultados operacionais da Devedora podem ser afetados negativamente por vários fatores e pela resposta do governo brasileiro a esses fatores, dentre
os quais:

instabilidade econômicae social;

instabilidade da moeda brasileira;

inflação;

eventos diplomáticos adversos;

expansão ou contração da economia brasileira, de acordo com as taxas de crescimento do PIB; e

outros acontecimentos políticos, diplomáticos, sociais e econômicos que venham a ocorrer no Brasil ou que o afetem.

Os fatores descritos acima, bem como as incertezas sobre as políticas ou regulamentações que podem ser adotadas pelo governo brasileiro em relação a esses fatores, em conjunto com o atual cenário
político do país, podem afetar a confiança dos investidores e do público em geral, resultando na desaceleração da economia e no aumento da volatilidade dos títulos emitidos por companhias
brasileiras, causando um efeito materialadverso sobre os resultados operacionais e financeiros da Devedora.

Ademais, em decorrência de diversas pressões, a moeda brasileira tem sofrido oscilações recorrentes com relação ao Dólar, Euro e outras moedas fortes ao longo dos últimos anos. A valorização do
real, frente ao dólar e outras moedas, pode afetar o endividamento do mercado imobiliário em geral, impactando sua capacidade de pagamento das Debêntures e, consequentemente, dos CRI.

Escala Qualitativade Risco: Probabilidade Menor / MaterialidadeMédia.

A instabilidade cambial

A moeda brasileira tem sofrido forte oscilação com relação ao Dólar e outras moedas fortes ao longo das últimas quatro décadas. Durante todo esse período, o Governo Federal implementou diversos
planos econômicos e utilizou diversas políticas cambiais, incluindo desvalorizações repentinas, minidesvalorizações periódicas (durante as quais a frequência dos ajustes variou de diária a mensal),
sistemas de mercado de câmbio flutuante, controles cambiais e mercado de câmbio duplo. De tempos em tempos, houve flutuações significativas da taxa de câmbio entre o Real e o Dólar e outras
moedas. Não se pode assegurar que a desvalorização ou a valorização do Real frente ao Dólar e outras moedas não terá um efeito adverso nas atividades da Emissora e da Devedora.
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As desvalorizações do Real podem afetar de modo negativo a economia brasileira como um todo, bem como os resultados da Emissora e da Devedora, podendo impactar o desempenho financeiro, o
preço de mercado dos CRI de forma negativa, além de restringir o acesso aos mercados financeiros internacionais e determinar intervenções governamentais, inclusive por meio de políticas recessivas.
Por outro lado, a valorização do Real frente ao Dólar pode levar à deterioração das contas correntes do país e da balança de pagamentos, bem como a um enfraquecimento no crescimento do produto
interno bruto gerado pela exportação.

Escala Qualitativade Risco: Probabilidade Menor / MaterialidadeMédia.

Acontecimentos e a percepção de riscos em outros países, especialmente os Estados Unidos e países de economia emergente, podem prejudicar o preço de mercado dos valores mobiliários brasileiros

O valor de mercado de valores mobiliários de companhias brasileiras é influenciado, em diferentes escalas, pelas condições econômicas e de mercado de outros países, incluindo outros países da
América Latina e países de economia emergente. Embora a conjuntura econômica nesses países possa ser significativamente diferente da conjuntura econômica do Brasil, a reação dos investidores aos
acontecimentos nesses outros países pode causarum efeito adverso sobre o valor de mercado dos valores mobiliários de emissores brasileiros.

A economia brasileira também é afetada por condições econômicas e de mercado internacionais de modo geral, especialmente condições econômicas e de mercado dos Estados Unidos. Os preços das
ações na B3, por exemplo, historicamente foram sensíveis a flutuações das taxas de juros dos Estados Unidos, bem como às variações dos principais índices de ações norte-americanos. Ainda, reduções
na oferta de crédito e a deterioração das condições econômicas em outros países, podem prejudicar os preços de mercado dos valores mobiliários brasileiros.

No passado, o desenvolvimento de condições econômicas adversas em outros países de mercados emergentes resultou, em geral, na saída de recursos do Brasil e, consequentemente, na redução de
recursos externos investidos no Brasil. A crise financeira originada nos Estados Unidos no terceiro trimestre de 2008 resultou em uma recessão global, com vários efeitos que, direta ou indiretamente,
prejudicaram os mercados financeiros e da economia brasileira.

Qualquer um desses fatores pode afetar negativamente o preço de mercado dos títulos mobiliários e tornar mais difícil acessar os mercados de capitais e o financiamento de operações no futuro em
termos aceitáveis.

Escala Qualitativade Risco: Probabilidade Menor / MaterialidadeMenor.

Redução de investimentos estrangeiros no Brasil pode impactar negativamentea Emissora e a Devedora.

Uma redução ainda maior do volume de investimentos estrangeiros no Brasil pode ter impacto no balanço de pagamentos, o que pode forçar o Governo Federal a ter maior necessidade de captações
de recursos, tanto no mercado doméstico quanto no mercado internacional, a taxas de juros mais elevadas. Igualmente, eventual elevação significativa nos índices de inflação brasileiros e as
desacelerações das economias europeias, americana e chinesa podem trazer impacto negativo para a economia brasileira e vir a afetar os patamares de taxas de juros, elevando despesas com
empréstimos já obtidos e custos de novas captações de recursos por empresas brasileiras, incluindo a Devedora e/ou a Emissora, gerando impacto negativo nas mesmas, o que poderá acarretar em
dificuldades de pagamento das Debêntures, e dos CRI, respectivamente.

Escala Qualitativa de Risco: Probabilidade Menor / MaterialidadeMenor.
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A instabilidade política e econômica pode afetar adversamente os negócios da Devedora e da Emissora e seus respectivos resultados

O ambiente político brasileiro tem influenciado historicamente, e continua influenciando, o desempenho da economia do país. A crise política afetou e poderá continuar afetando a confiança dos
investidores e da população em geral e já resultou na desaceleração da economia e no aumento da volatilidade dos títulos emitidos por empresas brasileiras.

A recente instabilidade econômica no Brasil contribuiu para a redução da confiança do mercado na economia brasileira e para o agravamento da situação do ambiente político interno.

O governo federal tem enfrentado o desafio de reverter a crise política econômica do país, além de aprovar as reformas sociais necessárias a um ambiente econômico mais estável. A Emissora e a
Devedora não podem prever quais políticas o Governo Federal irá adotar, muito menos se tais políticas ou mudanças nas políticas atuais poderão ter um efeito adverso sobre a Emissora e a Devedora
ou sobre a economia brasileira. Tais acontecimentos podem ter um efeito adverso relevante sobre os negócios, resultados operacionais, situação financeira e perspectivas da Emissora e a Devedora.
Historicamente, o cenário político no Brasil influenciou o desempenho da economia brasileira. Em particular, crises políticas afetaram a confiança dos investidores e do público em geral, o que afetou
adversamente o desenvolvimento econômico no Brasil, o que, consequentemente, podeimpactar os CRI.

Escala Qualitativade Risco: Probabilidade Menor / MaterialidadeMenor.



MATERIAL PUBLICITÁRIO

LEIA O PROSPECTO, TERMO DE SECURITIZAÇÃO DOS CRI E OS DEMAIS DOCUMENTOS DA OPERAÇÃO ANTES DE 

ACEITAR A OFERTA, EM ESPECIAL A SEÇÃO DE FATORES DE RISCO

CONTATOS

83Fonte: Nortis & Vibra.

Rafael Quintas
rafael.quintas@safra.com.br

Pedro Sene
pedro.sene@safra.com.br

Januaria Rota
januaria.rota@safra.com.br

Alexandre Baldrigue
alexandre.Baldrigue@safra.com.br

fi.sales@safra.com.br
(11) 3175-7695

Coordenador Líder


	Slide 1
	Slide 2
	Slide 3
	Slide 4
	Slide 5
	Slide 6
	Slide 7
	Slide 8
	Slide 9
	Slide 10
	Slide 11
	Slide 12
	Slide 13
	Slide 14
	Slide 15
	Slide 16
	Slide 17
	Slide 18
	Slide 19
	Slide 20
	Slide 21
	Slide 22
	Slide 23
	Slide 24
	Slide 25
	Slide 26
	Slide 27
	Slide 28
	Slide 29: FATORES DE RISCO
	Slide 30: FATORES DE RISCO
	Slide 31: FATORES DE RISCO
	Slide 32: FATORES DE RISCO
	Slide 33: FATORES DE RISCO
	Slide 34: FATORES DE RISCO
	Slide 35: FATORES DE RISCO
	Slide 36: FATORES DE RISCO
	Slide 37: FATORES DE RISCO
	Slide 38: FATORES DE RISCO
	Slide 39: FATORES DE RISCO
	Slide 40: FATORES DE RISCO
	Slide 41: FATORES DE RISCO
	Slide 42: FATORES DE RISCO
	Slide 43: FATORES DE RISCO
	Slide 44: FATORES DE RISCO
	Slide 45: FATORES DE RISCO
	Slide 46: FATORES DE RISCO
	Slide 47: FATORES DE RISCO
	Slide 48: FATORES DE RISCO
	Slide 49: FATORES DE RISCO
	Slide 50: FATORES DE RISCO
	Slide 51: FATORES DE RISCO
	Slide 52: FATORES DE RISCO
	Slide 53: FATORES DE RISCO
	Slide 54: FATORES DE RISCO
	Slide 55: FATORES DE RISCO
	Slide 56: FATORES DE RISCO
	Slide 57: FATORES DE RISCO
	Slide 58: FATORES DE RISCO
	Slide 59: FATORES DE RISCO
	Slide 60: FATORES DE RISCO
	Slide 61: FATORES DE RISCO
	Slide 62: FATORES DE RISCO
	Slide 63: FATORES DE RISCO
	Slide 64: FATORES DE RISCO
	Slide 65: FATORES DE RISCO
	Slide 66: FATORES DE RISCO
	Slide 67: FATORES DE RISCO
	Slide 68: FATORES DE RISCO
	Slide 69: FATORES DE RISCO
	Slide 70: FATORES DE RISCO
	Slide 71: FATORES DE RISCO
	Slide 72: FATORES DE RISCO
	Slide 73: FATORES DE RISCO
	Slide 74: FATORES DE RISCO
	Slide 75: FATORES DE RISCO
	Slide 76: FATORES DE RISCO
	Slide 77: FATORES DE RISCO
	Slide 78: FATORES DE RISCO
	Slide 79: FATORES DE RISCO
	Slide 80: FATORES DE RISCO
	Slide 81: FATORES DE RISCO
	Slide 82: FATORES DE RISCO
	Slide 83

