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Este material foi preparado pelo Banco Itat BBA S.A. (“Coordenador Lider”), pelo Banco Bradesco BBI S.A. (“Bradesco BBI”), pelo Banco
Santander (Brasil) S.A. (“Santander”) e pela XP Investimentos Corretora de Cambio, Titulos e Valores Mobiliarios S.A. (“XP” e, em conjunto
com o Coordenador Lider, o Ital BBA e o Santander, “Coordenadores”) exclusivamente como material publicitario (“Material Publicitario”)
relacionado a emisséo e oferta de certificados de recebiveis do agronegocio em ate 5 (cinco) séries da 872 (octogésima sétima) emissao da
True Securitizadora S.A. (“Emissora”) lastreados em Direitos Creditorios do Agronegoécio devidos pelo Atacadao S.A. (“Devedora”, “CRA” e
“Oferta”, respectivamente), e ndo implica, por parte dos Coordenadores, em qualquer declaracdo ou garantia com relacéo as expectativas de
rendimentos futuros, a devolugéo do valor principal investido, e/ou ao julgamento sobre a qualidade da Oferta, da Emissora, da Devedora ou
dos titulos objeto deste Material Publicitario e ndo deve ser interpretado como uma solicitacdo ou oferta para compra ou venda de quaisquer
valores mobiliarios e ndo deve ser tratado como uma recomendacao de investimento nos CRA.

Este material apresenta informacdes resumidas e ndo € um documento completo, de modo que potenciais investidores devem ler o
prospecto preliminar da Oferta (“Prospecto Preliminar”), assim como sua versao definitiva, quando disponivel (“Prospecto Definitivo”, em
conjunto com o Prospecto Preliminar doravante denominados “Prospectos”), em especial a secado “Fatores de Risco”, antes de decidir
investir nos CRA. Qualquer decisao de investimento por tais investidores devera basear se Unica e exclusivamente nas informacdes contidas
nos Prospectos, que conterdo informacdes detalhadas a respeito da Oferta, dos CRA e dos riscos relacionados a fatores macroeconémicos e
aos setores do agronegoécio e aos CRA. Os Prospectos poderao ser obtidos junto a Emissora, aos Coordenadores, a Comissao de Valores
Mobiliarios (“CVM”) e a B3 S.A. - Brasil, Bolsa, Balcéao (“B3”).

Os Coordenadores tomaram todas as cautelas e agiram com elevados padroes de diligéncia para assegurar que as informacdes que
integram os Prospectos e este Material Publicitario, prestadas pela Emissora e pela Devedora, sejam suficientes, verdadeiras, precisas,
consistentes e atuais, permitindo aos investidores uma tomada de decisao fundamentada a respeito da Oferta. As informacdes contidas
neste Material Publicitario estdo sujeitas a alteracdes sem qualquer aviso prévio. Ainda, os Coordenadores ndo prestaram qualquer
julgamento sobre a qualidade da Emissora, da Devedora e dos CRA, e nao terao qualquer responsabilidade relativas a quaisquer perdas ou
danos que possam advir como resultado de decisao de investimento, tomada com base nas informacdes contidas neste Material Publicitario.
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Tendo em vista que a Devedora se enquadra como emissor frequente de valores mobiliarios de renda fixa — EFRF, nos termos do artigo 38-
A, inciso Il, da Resolucdo da CVM n° 80, de 29 de marco de 2022, a Oferta consistira na distribuicdo publica dos CRA sob o rito de registro
automatico e, portanto, ndo esta sujeita a analise prévia da CVM, nos termos artigo 26, inciso VIlI, alinea (c), item (3), da Resolucao da CVM
n° 160, de 13 de julho de 2022 (“Resolucéo CVM 1607).

OS CRA SERAO DISTRIBUIDOS AO PUBLICO INVESTIDOR EM GERAL, NOS TERMOS DO ARTIGO 26, INCISO VIlI, ALINEA (C),
ITEM (3), DA RESOLUCAO CVM 160. O REGISTRO DA PRESENTE OFERTA NAO IMPLICA, POR PARTE DA CVM, GARANTIA DE
VERACIDADE DAS INFORMACOES PRESTADAS OU JULGAMENTO SOBRE A QUALIDADE DOS CRA, DA EMISSORA, DA
DEVEDORA E DAS DEMAIS INSTITUICOES PRESTADORAS DE SERVICOS.

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

Informacgdes detalhadas sobre a Emissora, tais como seus resultados, negdocios e operagdes podem ser encontrados no Formulario de
Referéncia que se encontra disponivel para consulta no site da CVM, www.cvm.gov.br (neste website acessar em “Regulados”, clicar em
“Regulados CVM sobre e dados enviados a CVM”, clicar em “Companhias”, clicar em “Informacdes Periddicas e Eventuais de Companhias”,
clicar em “Informagdes Periddicas e Eventuais Enviadas a CVM”, buscar “True Securitizadora S.A.” no campo disponivel. Em seguida
acessar “True Securitizadora S.A.”, e posteriormente no campo “categoria” selecionar “Formulario de Referéncia”).

O investimento nos CRA envolve uma série de riscos que devem ser observados pelos potenciais investidores, incluindo fatores como
liquidez, crédito, mercado, regulamentacao especifica, entre outros. Antes de tomar uma decisao de investimento nos CRA, os potenciais
investidores devem considerar, cuidadosamente, a luz de suas proprias situacbes financeiras e objetivos de investimento, todas as
informacdes disponiveis neste Material Publicitario, e avaliar a secdo de “Fatores de Risco”, indicado no Prospecto, para ciéncia de certos
fatores que devem ser considerados em relacdo a subscricdo e integralizacdo dos CRA, e as informac¢des que entendam ser necessarias
sobre a Devedora. Como em toda estratégia de investimento, ha potencial para o lucro assim como possibilidade de perda, inclusive total.
Frequentemente, ha diferencas entre o desempenho hipotético e o desempenho real obtido. Resultados hipotéticos de desempenho tém
muitas limitacdes que lhes sao inerentes. 3
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A deciséo de investimento nos CRA € de sua exclusiva responsabilidade e demanda complexa e minuciosa avaliagcao de sua estrutura, bem
como dos riscos inerentes ao investimento. Recomenda-se que 0s potenciais investidores avaliem, juntamente com sua consultoria
financeira e juridica, até a extensao que julgarem necessario, os riscos de inadimplemento, liquidez e outros associados a esse tipo de ativo.
Ainda, é recomendada a leitura cuidadosa do Formulario de Referéncia da Emissora e do Termo de Securitiza¢do pelo investidor ao formar
seu julgamento para o investimento nos CRA.

O presente Material Publicitario ndo constitui oferta e/ou recomendacédo e/ou solicitacdo para subscricdo ou compra de quaisquer valores
mobiliarios. As informagbes nele contidas ndo devem ser utilizadas como base para a decisdo de investimento em valores mobiliarios.
Recomenda-se que os investidores consultem, para considerar a tomada de decisédo relativa a aquisicdo dos valores mobiliarios relativos a
Oferta, as informacdes contidas no Prospecto Preliminar, seus proprios objetivos de investimento e seus proprios consultores e assessores
antes da tomada de decisdo de investimento. Os termos iniciados em letras maidsculas, estejam no singular ou plural, que ndo se encontrem
especificamente definidos neste material serdo aqueles adotados no Prospecto Preliminar.

O agente fiduciario e representante dos titulares dos CRA no ambito da Emissao sera a Oliveira Trust Distribuidora de Titulos e Valores
Mobiliarios S.A. (“Agente Fiduciario”). Os potenciais Investidores poderdo ser atendidos por meio do telefone +55 (11) 3385-1800. O Agente
Fiduciario atua como agente fiduciario em outras emissdes da Emissora, conforme indicadas no Anexo V do Termo de Securitizacdo da
Emissao (“Termo de Securitizagao”).

Este material tem carater meramente informativo e publicitario. Para uma descricdo mais detalhada da Oferta e dos riscos envolvidos, leia o
Prospecto Preliminar (assim como sua versdo definitiva, quando disponivel), em especial a secdo “Fatores de Risco”, disponivel nos
seguintes enderecos e paginas da rede mundial de computadores:

Emissora - Link para acesso direto ao Prospecto Preliminar: www.truesecuritizadora.com.br (neste website, acessar “Emissoes”, “Ofertas em
Andamento”, no campo “Selecione a pesquisa” selecionar “Por Emissao” e no campo “Pesquisar’ inserir “87” e, em seqguida, identificar a
Emisséo desejada e clicar em “VER +”. Clicar em “Documentos da Operag¢ao”, 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). 4
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Coordenador Lider - Link para acesso direto ao Prospecto Preliminar: www.itau.com.br/itaubba-pt/ofertas-publicas/ (neste website acessar

“Atacadao S.A.”, depois “2024” e, em seguida, “CRA Atacadao”, e entao clicar em “Prospecto Preliminar”).

Bradesco BBI - Link para acesso direto ao Prospecto Preliminar: https://www.bradescobbi.com.br/Site/Home/ Default.aspx (neste website,
clicar em “Ofertas Publicas”, selecionar o tipo de oferta “CRA”, em seguida, identificar “CRA Atacadao IlI”, e entao, clicar em “Prospecto
Preliminar”).

Santander - Link para acesso direto ao Prospecto Preliminar: https://www.santander.com.br/assessoria-financeira-e-mercado-de-
capitais/ofertas-publicas/ofertas-em-andamento (neste website, clicar em “CRA Atacadao” e na sequéncia em “Prospecto Preliminar”).

XP Investimentos - Link para acesso direto ao Prospecto Preliminar: www.xpi.com.br/ (neste website acessar “ clicar em “Oferta Publica”, na
secao “Ofertas em Andamento”, clicar em “CRA Atacaddo — Oferta Publica da 872 Emissdo da True Securitizadora S.A., Lastreados em
Direitos Creditorios do Agronegdcio devidos pelo Atacadéo S.A.”).

COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS (CVM)

Website: www.gov.br/cvm/pt-br (neste website, acessar “Regulados”, clicar em “Regulados CVM (sobre dados enviados a CVM), clicar em
“Companhias”, clicar em “Informacées de CRI e CRA (Fundos.NET)”, e clicar no link “Informac¢des de CRI e CRA (Fundos.NET)”. Na pagina
clicar no canto superior esquerdo em “Exibir Filtros”, em “Tipo de Certificado” selecionar “CRA” e em “Securitizadora” buscar “True
Securitizadora S.A.”. Em seguida clicar “categoria” e selecionar “Documentos de Oferta de Distribuicdo Publica” localizar o documento
desejado).
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B3 S.A. - BRASIL, BOLSA, BALCAO

Website: www.b3.com.br (neste website acessar o0 menu “Produtos e Servicos”, no menu, acessar na coluna “Negociacdo” o item “Renda
Fixa”, em seguida, no menu “Titulos Privados” clicar em “Saiba Mais”, e na proxima pagina, na parte superior, selecionar “CRA” e, na
sequéncia, a direita da pagina, no menu “Sobre o CRA”, selecionar “Prospectos”, e no campo “Emissor”’ buscar por “True Securitizadora
S.A.”, buscar no campo “Emissao” a 872 emisséao e localizar o documento desejado.

Este material ndo é direcionado para objetivos de investimento, situacdes financeiras ou necessidades especificas de qualquer investidor.
Este material ndo tem a intencédo de fornecer bases de avaliacao para terceiros de quaisquer valores mobiliarios e ndo deve, em nenhuma
circunstancia, ser considerado uma recomendacao de subscricdo e integralizacdo dos CRA. Este material informativo ndo contém todas as
informacdes que um potencial investidor deve considerar antes de tomar sua decisao de investimento nos CRA.

Embora as informacdes constantes neste Material Publicitario tenham sido obtidas de fontes idoneas e confiaveis, e as perspectivas de
desempenho dos ativos e da Oferta sejam baseadas em conviccOes e expectativas razoaveis, ndo ha garantia de que o desempenho futuro
seja consistente com essas perspectivas. Os eventos futuros poderéo diferir sensivelmente das tendéncias aqui indicadas.

ESTE MATERIAL INFORMATIVO E CONFIDENCIAL E DE USO EXCLUSIVO DE SEU DESTINATARIO E NAO DEVE SER
REPRODUZIDO OU DIVULGADO A QUAISQUER TERCEIROS (NO TODO OU EM PARTE), SENDO QUE A DIVULGACAO DOS
TERMOS E CONDICOES DA OFERTA OU DE QUALQUER INFORMACAO A ELA RELACIONADA AS QUAIS O INVESTIDOR TENHA
ACESSO ESTA SUJEITA AOS LIMITES E RESTRICOES ESTABELECIDOS NA RESOLUCAO CVM 160. ADICIONALMENTE, ESTE
MATERIAL PUBLICITARIO NAO SE DESTINA A UTILIZACAO EM VEICULOS PUBLICOS DE COMUNICACAO, TAIS COMO: JORNAIS,
REVISTAS, RADIO, TELEVISAO, PAGINAS ABERTAS NA INTERNET OU EM ESTABELECIMENTOS ABERTOS AO PUBLICO.
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A ENTREGA DESTE MATERIAL PUBLICITARIO A QUALQUER PESSOA QUE NAO O SEU DESTINATARIO OU QUAISQUER
PESSOAS CONTRATADAS PARA AUXILIAR O DESTINATARIO E PROIBIDA, E QUALQUER DIVULGACAO DE SEU CONTEUDO SEM
AUTORIZACAO PREVIA DOS COORDENADORES E PROIBIDA. CADA INVESTIDOR QUE RECEBER ESTE MATERIAL DE
DIVULGACAO CONCORDA COM OS TERMOS ACIMA E CONCORDA EM NAO PRODUZIR COPIAS, SEJAM FiISICAS OU
ELETRONICAS, DESTE MATERIAL PUBLICITARIO, NO TODO OU EM PARTE.

AS INFORMACOES APRESENTADAS NESTE MATERIAL INFORMATIVO CONSTITUEM UM RESUMO DOS PRINCIPAIS TERMOS E
CONDICOES DOS CRA, OS QUAIS ESTAO DETALHADAMENTE DESCRITOS NO PROSPECTO PRELIMINAR E NOS DOCUMENTOS
DA OPERACADO.

O INVESTIMENTO NOS CRA DE QUE TRATA ESTE MATERIAL DE DIVULGACAO APRESENTA RISCOS PARA O INVESTIDOR,
PODENDO RESULTAR EM PERDAS SIGNIFICATIVAS AO INVESTIDOR. NAO HA GARANTIA DE ELIMINACAO DA POSSIBILIDADE
DE PERDAS PARA O INVESTIDOR.

ESTE MATERIAL INFORMATIVO NAO SUBSTITUI A LEITURA CUIDADOSA DOS DOCUMENTOS DA OPERACAO. OS INVESTIDORES
DEVEM LER ATENTAMENTE OS DOCUMENTOS DA OPERACAO ANTES DE TOMAR SUA DECISAO DE INVESTIMENTO, EM
ESPECIAL OS FATORES DE RISCO DESCRITOS NO PROSPECTO PRELIMINAR.

OS COORDENADORES NAO SE RESPONSABILIZAM POR QUALQUER INFORMACAO QUE SEJA DIRETAMENTE DIVULGADA PELA
EMISSORA OU PELA DEVEDORA OU OUTRAS INFORMACOES PUBLICAS SOBRE A EMISSORA OU A DEVEDORA QUE OS
INVESTIDORES POSSAM UTILIZAR PARA TOMAR SUA DECISAO DE INVESTIMENTO.
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Visao Global do Grupo Carrefour Brasil

530 ativos imobiliarios
préprios, com mais de 21
milhdes de m2 de landbank

Maior Varejista do Brasil, ha mais de
40 anos no pais

exclusivo de s6cios no Brasil de carteira no Brasil

1.190 pontos de venda distribuidos
por todos os estados (Set/23)

#1 C&C, #1 Hipermercado e Modelo > 6° maior banco em saldo

vV oV

Servicos Omnichannel

Orientados pela Sustentabilidade Reconhecimento de marca
(Act for Food e Pacto Global da ONU) e estabilidade financeira

35,9% mulheres e 42,1% pessoas negras em cargos de liderangca em Out/23
Meta: 50% de mulheres em cargos de lideranca em 2026, e
50% de pessoas negras em cargos de lideranca em 2025

(0 CARREFOUR

BRASIL

Complementaridade regional®
Relevancia em todas as regides — Setembro 2023

et
Q 2
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Diferentes propostas de valor para diferentes ocasides de compras

Carrefour pode penetrar em todas as classes sociais do Brasil... ...em cada ocasiao de compra e faixa de preco

Piramide da Renda Brasileira
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E-commerce acelerando crescimento e ganhando relevancia ®» CARREFOUR
GMYV Grupo Carrefour Brasil Top of Mind - # 1 Varejista Alimentar e #3 Varejista Geral
(R$ milhdes) (no 2T 23)
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Composicao acionaria e governanca corporativa

(2

Carrefour
France

)

GRUPO
(9 CARREFOUR ‘;\ GQLIPO
BRASIL 4

Listada no segmento do
Novo Mercado, com os
mais elevados padrbes de
governanca corporativa
desde o0 IPO em 2017

67,5%

(@ penhsulD

7,3%

» CARREFOUR

BRASIL

~CRFB
B3 LISTED NM
Free Float

25,2%

3 comités executivos
permanentes: Auditoria,
Talentos, Cultura e
Integracao e Estratégia e
Projeto Transformacionais

Dividendos pagos:
45% do Lucro
Liquido Ajustado

CClI

®

Carrefour

Conselho de
Administracao

com 13 membros:

3 independentes

®

Carrefour
banco

Companhia controladora listada
na Franca desde 1970, com
operacOes em mais de 30 paises:
valor agregado através da troca
de experiéncias e importantes
ferramentas de governanca
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GRUPO

Apoiado por um Conselho de Administracdo robusto e sélidos padrdes de governanc&@ carrerour

BRASIL

Abilio Diniz

Vice Presidente

Presidente do CA Peninsula
Participacbes

Alexandre Bompard
Presidente

Presidente do CA e CEO Grupo
Carrefour

Matthieu Malige Stéphane Maquaire Eduardo Rossi
Membro Efetivo Membro Efetivo Membro Efetivo
CFO Grupo Carrefour CEO Grupo Carrefour Brasil Vice Presidente e CIO Peninsula

Participacbes

Carine Kraus

Membro Efetivo

Diretora Executiva de Engajamento
Grupo Carrefour

Elodie Perthuisot independentes
Membro Efetivo

Diretora Executiva de E-Commerce,
Dados e Digital Grupo Carrefour

Flavia Buarque de Almeida
Membro Efetivo
CEO Peninsula Participacbes

Laurent Vallée Jérdme Nanty mulheres
Membro Efetivo Membro Efetivo
Secretario Geral Carrefour Grupo Diretor Executivo de RH e Ativos
Grupo Carrefour
Claudia Almeida e Silva Vania Neves Alex Szapiro

Membro Independente Membro Independente

‘ Membro Independente
Sécio-gerente na Singularity Capital ' Executivade Tecnologia e Inovag¢ado

Head do Brasil e sécio-gerenteda
SoftBank

Nota: Composicao do Conselho aprovada na Assembleia Geral Extraordinaria de 13 de abril de 2023. 13
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Equipe de gestao diversa e experiente (B coeeerous

Administrada por uma equipe diversificada e de primeira classe, com experiéncia lider em varejo

L g Stéphane Maquaire
Eric Alexandre Alencar CEO Grupo Pablo Lorenzo
Chief Financial Officer Carrefour Brasil Chief Operating Officer
Sam James Marco Oliveira
Chief Digital Officer CEO Atacadao
:
( 9 GRUPO
Ana Hieaux B R ASl L Vitor Faga
General Counsel CEO Sam’s Club

Catia Porto Felipe Gomes
Diretora Executiva de CEO Banco Carrefour
Recursos Humanos

Maria AliciaLima Liliane Dutra

Diretora Executiva Marcelo Tardin CEO Property
de Comunicacdo eESG  Chief Transformation Officer
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Lancamento do
cartao de crédito
Carrefour

1975 1989 2007

1° Hipermercado Aquisicao do
Carrefour em Sao Atacadao
Paulo

MATERIAL PUBLICITARIO
Resultados solidos através dos anos em cenarios desafiadores

Lancamento do cartao
de crédito Atacadao

Parceria com Itau
Unibanco no Banco
Carrefour

Langamento do e-
commerce de bens
duraveis do Carrefour

2012 2014 2016

2017

Peninsula adquire > :
L. =| ) Langamento do servigo
pargapagaco de f100/ ° l de e-commerce de
no Grupo Carrefour alimentos do

Brasil Carrefour

Ed IPO do Grupo
Carrefour Brasil

2018

Langcamento da
campanha Act for Food

2019

Aquisicao de

Atacadao

2020

Aquisicao de 49% do
capital da Ewally

Parceria com o Grupo
Super Nosso em
supermercados

30 lojas Makro

Banco Carrefour obtém
autorizagao para ser
banco miltiplo

Lancamento do @

marketplace

‘7 Aquisicao do
— Grupo BIG

GRUPO

(9 CARREFOUR

BRASIL

@:%) Conclusdo

2021

Aquisicao do
Grupo BIG

Lancamento do
cartao de
crédito Sam'’s
Club

2022
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MATERIAL PUBLICITARIO
Prioridades estratégicas para 2024 ®» CARREFOUR

Estratégia corporativa Estratégia das unidades de negdcios
0 e #ATACADAO (9

Carrefour
Maximizar o retorno Continuar a jornada Fortalecer a posicao Otimizar o portfodlio
do ativos existentes de digitalizacao de lideranca e e recuperar a
maturar as lojas rentabilidade
Carrefour
Q ° @ banco (»
Aumentar a geracao Avancar na Expandir a presenca Aumentar o
de fluxo de caixa implementacao da e membros ativos portfélio mantendo
operacional estratégia ESG NPLs?! sob controle

1Non-performing loan 16

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



MATERIAL PUBLICITARIO

(» CARREFOUR

BRASIL

Secao 2

Destaques Financeiros

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



MATERIAL PUBLICITARIO
Atacaddo — Destaques Financeiros (B chrncrous

Vendas Liquidas LFL
(R$ milhdes) (Vendas brutas, excl. gasolina e efeito calendario)

CAGR
20,1%,

12,9% 14,0%
4,2%
2021 2022 9M22 9M23 2021 2022 9M22 9M23
Lucro Bruto e Margem Bruta EBITDA Ajustado e Margem EBITDA Ajustada
(R$ milhdes / %) (R$ milhdes / %)
0, 0,
15,29 15,0% 14,7% 15,3% Tk 6% o,7% 6,0%
- R
3.925 4.433
2021 2022 oaM22 9M23 2021 2022 IM22 IM23
I LucroBruto — Margem Bruta Il =BITDA Ajustado = Margem EBITDA Ajustada

Fonte: Apresentacé@o e Demonstragéo de Resultados disponibilizados em https:/ri.grupocarrefourbrasil.com.br/governanca-corporativa/central-de-resultados/
Notas: LFL (“like-for-like”) corresponde a comparagdo de vendas brutas entre o periodo de referéncia e o periodo imediatamente anterior com base nas vendas brutas realizadas por lojas comparaveis (lojas que estéo abertas e operantes ha pelo menos doze meses e que ndo foram objeto de encerramento ou renovagéo

dentro do periodo).

A Margem Bruta é calculada pela divisdo do lucro bruto pelas vendas liquidas do respectivo exercicio ou periodo, expressa em percentual.

O EBITDA Ajustado é definido como o “Lucro liquido do exercicio” (ou periodo) ajustado pelo “Resultado financeiro liquido”, pelo “Imposto de renda e contribuigdo social” e pela “Depreciagéo e amortizagdo” (incluindo depreciagéo e amortizagéo logisticas incluidas nos custos de venda) e excluindo outras receitas e
despesas (compreendendo perdas ou ganhos na alienagéo de ativos, custos de reestruturacao, receitas e despesas relacionadas a demandas judiciais, e o reconhecimento de créditos de ICMS relativos a exercicios anteriores). Os valores consideram a migragdo em curso dos resultados operacionais do Grupo Big para os

demais segmentos operacionais da Devedora. 18
Margem EBITDA Ajustada é calculada pela divisdo do EBITDA Ajustado pelas vendas liquidas do respectivo exercicio ou periodo, expressa em percentual. Os valores consideram a migragado em curso dos resultados operacionais do Grupo Big para os demais segmentos operacionais da Devedora.

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


https://ri.grupocarrefourbrasil.com.br/governanca-corporativa/central-de-resultados/

MATERIAL PUBLICITARIO
Varejo — Destaques Financeiros (B chrncrous

Vendas Liquidas LFL
(R$ milhdes) (Vendas brutas, excl. gasolina e efeito calendario)

CAGR
12,3%,
10,8% 9,4%
ns [l 2o I L
—

-7,1%

2021 2022 IM22 9mM23
2021 2022 om22 9M23

Lucro Bruto e Margem Bruta EBITDA Ajustado e Margem EBITDA Ajustada

(R$ milhdes / %) (R$ milhdes / %)
(o) 0, 0, 0,
24,3% 23,8% 24,2% 24,1% 5 6%
—_— —_— 4,6% 4,6%

\

\2,2%

114 1.228
870 433

2021 2022 oM22 9M23 2021 2022 oIM22 oM23
Il EBITDA Ajustado = Margem EBITDA Ajustada

4.844 5.340 4576

I Lucro Bruto = Margem Bruta

Fonte: Apresentacé@o e Demonstragéo de Resultados disponibilizados em https:/ri.grupocarrefourbrasil.com.br/governanca-corporativa/central-de-resultados/
Notas: LFL (“like-for-like”) corresponde a comparagdo de vendas brutas entre o periodo de referéncia e o periodo imediatamente anterior com base nas vendas brutas realizadas por lojas comparaveis (lojas que estéo abertas e operantes ha pelo menos doze meses e que ndo foram objeto de encerramento ou renovagéo

dentro do periodo).

A Margem Bruta é calculada pela divisdo do lucro bruto pelas vendas liquidas do respectivo exercicio ou periodo, expressa em percentual.

O EBITDA Ajustado é definido como o “Lucro liquido do exercicio” (ou periodo) ajustado pelo “Resultado financeiro liquido”, pelo “Imposto de renda e contribuigdo social” e pela “Depreciagéo e amortizagdo” (incluindo depreciagéo e amortizagéo logisticas incluidas nos custos de venda) e excluindo outras receitas e
despesas (compreendendo perdas ou ganhos na alienagéo de ativos, custos de reestruturacao, receitas e despesas relacionadas a demandas judiciais, e o reconhecimento de créditos de ICMS relativos a exercicios anteriores). Os valores consideram a migragdo em curso dos resultados operacionais do Grupo Big para os

demais segmentos operacionais da Devedora. 19
Margem EBITDA Ajustada é calculada pela divisdo do EBITDA Ajustado pelas vendas liquidas do respectivo exercicio ou periodo, expressa em percentual. Os valores consideram a migragado em curso dos resultados operacionais do Grupo Big para os demais segmentos operacionais da Devedora.

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


https://ri.grupocarrefourbrasil.com.br/governanca-corporativa/central-de-resultados/

MATERIAL PUBLICITARIO
Sam’s Club — Destaques Financeiros (B creeerous

Vendas Liquidas LFL
(R$ milhdes) (Vendas brutas, excl. gasolina e efeito calendério)
12,8%
3.079 3.782 i 2,2%
I
2022 9m23
2022 9m23
Lucro Bruto e Margem Bruta EBITDA Ajustado e Margem EBITDA Ajustada
(R$ milhdes / %) (R$ milhdes / %)
18%)‘.
23,7%
20,0% 43%

729 755

9M23

2022 9M23 2022
Il Lucro Bruto = Margem Bruta Il EBITDA Ajustado = Margem EBITDA Ajustada

Fonte: Apresentacé@o e Demonstragéo de Resultados disponibilizados em https:/ri.grupocarrefourbrasil.com.br/governanca-corporativa/central-de-resultados/
Notas: LFL (“like-for-like”) corresponde a comparagdo de vendas brutas entre o periodo de referéncia e o periodo imediatamente anterior com base nas vendas brutas realizadas por lojas comparaveis (lojas que estéo abertas e operantes ha pelo menos doze meses e que ndo foram objeto de encerramento ou renovagéo

dentro do periodo).

A Margem Bruta é calculada pela divisdo do lucro bruto pelas vendas liquidas do respectivo exercicio ou periodo, expressa em percentual.

O EBITDA Ajustado é definido como o “Lucro liquido do exercicio” (ou periodo) ajustado pelo “Resultado financeiro liquido”, pelo “Imposto de renda e contribuigdo social” e pela “Depreciagéo e amortizagdo” (incluindo depreciagéo e amortizagéo logisticas incluidas nos custos de venda) e excluindo outras receitas e
despesas (compreendendo perdas ou ganhos na alienagéo de ativos, custos de reestruturacéo, receitas e despesas relacionadas a demandas judiciais, e o reconhecimento de créditos de ICMS relativos a exercicios anteriores). Os valores consideram a migragdo em curso dos resultados operacionais do Grupo Big para os

demais segmentos operacionais da Devedora. 20
Margem EBITDA Ajustada é calculada pela divisdo do EBITDA Ajustado pelas vendas liquidas do respectivo exercicio ou periodo, expressa em percentual. Os valores consideram a migragado em curso dos resultados operacionais do Grupo Big para os demais segmentos operacionais da Devedora.

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


https://ri.grupocarrefourbrasil.com.br/governanca-corporativa/central-de-resultados/

MATERIAL PUBLICITARIO

Banco Carrefour — Destagues Financeiros

Faturamento Total
(R$ milhdes)

CAGR
9,4%

48.171 52.702

2021 2022

Receitas de Intermediacdes Financeiras

(R$ milhdes)
CAGR
27,1%

4.446
3.497

2021 2022

mm Ajuste IFRS9
Over 90 BACEN

Portfolio Total

(R$ milhdes)
19.526
15.351 .
2.157 .
13.194
14, 7%
38213 43.457
2021

omM22 9M23
12,0% 15,0%

EBITDA Ajustado
(R$ milhoes)

CAGR
@% 12,9%

IM22 9M23 2021

2022

Fonte: Apresentacéo e Demonstragéo de Resultados disponibilizados em https:/ri.grupocarrefourbrasil.com.br/governanca-corporativa/central-de-resultados/
Nota: O EBITDA Ajustado é definido como o “Lucro liquido do exercicio” (ou periodo) ajustado pelo “Resultado financeiro liquido”, pelo “Imposto de renda e contribuigéo social” e pela Depreciagdo e amortizagao” (incluindo depreciagéo e amortizagéo logisticas incluidas nos

custos de venda) e excluindo outras receitas e despesas (compreendendo perdas ou ganhos na alienacéo de ativos, custos de reestruturacéo, receitas e despesas relacionadas a demandas judiciais, e o reconhecimento de créditos de ICMS relativos a exercicios anteriores).
Os valores consideram a migrac@o em curso dos resultados operacionais do Grupo Big para os demais segmentos operacionais da Devedora.

indice de Cobertura
(PDD/Portfolio BACEN)

(» CARREFOUR

BRASIL

mmm Metodologia BACEN
22.472

Over 30 BACEN

17.897

3T22

15,4% 16,7%

e 489

IM22 9M23
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https://ri.grupocarrefourbrasil.com.br/governanca-corporativa/central-de-resultados/

MATERIAL PUBLICITARIO

Consolidado — Destagues Financeiros

Vendas Liquidas
(Consolidado. R$ milhdes)

CAGR 9,6%
32,4%

97.389
73.552

2021 2022 om22 o9mM23

EBITDA Ajustado e Margem EBITDA Ajustada
(R$ milhdes / %)

7,8%

6,8% 6,7%

\5'0%

6.623

2021 2022 oIM22 oIM23

I Lucro Bruto =— Margem Bruta

Fonte: Apresentacé@o e Demonstracdo de Resultados disponibilizados em https:/ri.grupocarrefourbrasil.com.br/governanca-corporativa/central-de-resultados/
Notas: A Margem Bruta é calculada pela diviséo do lucro bruto pelas vendas liquidas do respectivo exercicio ou periodo, expressa em percentual.

(9 CARREFOUR

BRASIL

Lucro Bruto e Margem Bruta
(R$ milhdes / %)

20,2% 20,2% 19,6% 19,8%

19.649

13.536

2021 2022 om22 oM23

Il Lucro Bruto — Margem Bruta

Lucro Liquido Ajustado (controladores)
(R$ milhdes / %)

45,0% 45,0%

1269
—35—

2021 2022 9M22 9M23

Il Lucro Liquido Ajustado, controladores [l Dividendos = Payout

O EBITDA Ajustado ¢ definido como o “Lucro liquido do exercicio” (ou periodo) ajustado pelo “Resultado financeiro liquido”, pelo “Imposto de renda e contribui¢éo social” e pela “Depreciagdo e amortizagéo” (incluindo depreciagdo e amortizagao logisticas incluidas nos custos de venda) e excluindo outras receitas e despesas
(compreendendo perdas ou ganhos na alienacéo de ativos, custos de reestruturacao, receitas e despesas relacionadas a demandas judiciais, e o reconhecimento de créditos de ICMS relativos a exercicios anteriores). Os valores consideram a migracéo em curso dos resultados operacionais do Grupo Big para os demais

segmentos operacionais da Devedora. EBITDA Ajustado excluindo BIG foi R$ 1.254 ou 6,2% como % da receita liquida.

Margem EBITDA Ajustada é calculada pela divisdo do EBITDA Ajustado pelas vendas liquidas do respectivo exercicio ou periodo, expressa em percentual. Os valores consideram a migragdo em curso dos resultados operacionais do Grupo Big para os demais segmentos operacionais da Devedora.
Calculamos o “Lucro liquido ajustado” como o “Lucro liquido do exercicio” (ou periodo) ajustado pelo saldo de outras receitas e despesas (compreendendo perdas ou ganhos na alienagédo de ativos, custos de reestruturacao, receitas e despesas relacionadas a demandas judiciais, e o reconhecimento de créditos de ICMS relativos

a exercicios anteriores), acrescido ou reduzido dos respectivos impactos na rubrica de receitas e despesas financeiras relativas a itens que no nosso entendimento possuem nimero de ocorréncias limitado, claramente identificaveis, ndo usuais e que tém impacto material em nossos resultados e acrescido ou reduzidos dos

impactos dos respectivos impactos na despesa de imposto de renda do exercicio.

LEIA O PROSPECTO E O FORMULARIO DE REFERENCIA DA EMISSORA E DA DEVEDORA ANTES DE ACEITAR A OFERTA,
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https://ri.grupocarrefourbrasil.com.br/governanca-corporativa/central-de-resultados/

MATERIAL PUBLICITARIO

(» CARREFOUR

BRASIL

Secao 3

Perfil da Divida

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



MATERIAL PUBLICITARIO
Consolidado - Perfil da Divida (B awreroun

BRASIL
» Fontes de captacao diversificadas
* Sem exposi¢cado cambial: dividas em BRL ou hedgeadas
» Dividas sem Covenants Financeiros

Composigédo da Divida

Instrumentos de Divida por prazo de vencimento (Consolidado)
(R$ milhdes / %)

(R$ milhdes / %)

## RrcF Acionista [l Cash e Cash Equiv. (Consol.) [l Bancos Estrangeiros (4131) Intercompany Loan Mercado de Capitais Intercompany Loan
I Bancos Estrangeiros (4131)
Mercado de Capitais
8.660

1.410

19,4%

51,4%
3.314 6.900
5300 =5
2.333
1.567
1.000 744 997
350 [ ] 66
Liquidez nov-23 dez-23 2024 2025 2026 2027 2028

Fonte: Apresentacdo e Demonstracdo de Resultados disponibilizados em https://ri.grupocarrefourbrasil.com.br/governanca-corporativa/central-de-resultados/
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https://ri.grupocarrefourbrasil.com.br/governanca-corporativa/central-de-resultados/

MATERIAL PUBLICITARIO

(» CARREFOUR

BRASIL

Secao 4

Termos e CondicOes da Oferta

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



Termos e Condicdes da Oferta

Devedora

Emissora

Titulo

Publico Alvo

Lastro

Valor Total da Emisséo
Regime de Colocagao
Garantias

Séries, em sistema de vasos comunicantes

Prazo

Amortizagéo

Remuneragéo Teto do Bookbuilding

MATERIAL PUBLICITARIO
(9 CARREFOUR

BRASIL
Atacadao S.A.

True Securitizadora S.A.

Certificados de Recebiveis do Agronegécio (“CRA”), via RCVM 160

Publico Geral

Debéntures simples, ndo conversiveis em acdes, emitidas pela Devedora

R$ 1.000.000.000,00 (um bilh&o de reais), sem observar potencial lote adicional de até 25% do Valor Total da Emissao
Garantia Firme de Colocacéo para o Valor Total da Emissdo, sem considerar o potencial lote adicional

Sem garantias

Até 5 (cinco) séries em vasos comunicantes

12 e 32 Séries: 3 anos
22 e 42 Séries: 5 anos
52 Série: 7 anos

Semestral, sem caréncia

12 e 32 Séries: No vencimento
22 e 42 Séries: Anual, no 4° e 5° ano
52 Série: Anual, no 6° e 7° ano

12 Série: DI + 0,85% a.a. b252

22 Série: DI + 0,95% a.a. b252

32 Série: Taxa pré equivalente ao DIJan27 + 0,85% a.a. ou 10,97% a.a., dos dois 0 maior, b252
42 Série: NTN-B 2028+0,85% a.a. ou IPCA+6,45% a.a., dos dois o maior, b252

52 Série: NTN-B 2030+0,95% a.a. ou IPCA+6,55% a.a., dos dois o maior, b252 %

LEIA O PROSPECTO E O FORMULARIO DE REFERENCIA DA EMISSORA E DA DEVEDORA ANTES DE ACEITAR A OFERTA,

EM ESPECIAL A SECAO DE FATORES DE RISCO



MATERIAL PUBLICITARIO
Termos e Condi¢cdes da Oferta (B crreerour

BRASIL

12 Série: permitido, a partir de 15 de julho de 2025, com prémio de 0,40% a.a. pelo prazo remanescente

22 Série: permitido, a partir de 15 de janeiro de 2027, com prémio de 0,40% a.a. pelo prazo remanescente

32 série: permitido, a partir de 15 de julho de 2025, sendo o maior entre: (i) curva ou (ii) valor presente do fluxo futuro utilizando
como taxa de desconto taxa DI para 252 dias Uteis baseada no ajuste (interpolacdo) da curva Pré x DI, divulgada pela B3?,
Resgate Antecipado Facultativo correspondente ao vértice com namero de dias corridos mais préximo a duration remanescente dos CRA da 32 série

42 Série: permitido, a partir de 15 de janeiro de 2027, sendo o maior entre: (i) curva ou (ii) pelo valor do fluxo trazido a valor
presente pela NTN-B de duration mais préxima a duration remanescente dos CRA da 42 série

52 Série: permitido, a partir de 15 de janeiro de 2028, sendo o maior entre: (i) curva ou (i) pelo valor do fluxo trazido a valor
presente pela NTN-B de duration mais préxima a duration remanescente dos CRA da 52 série

“brAAA(sf)”, atribuido pela Standard & Poor’s.

RS 1.000,00 il rei)

B3 S.A. - Brasil, Bolsa, Balcdo

Itau Corretora de Valores S.A.

Ital Unibanco S.A.

Vortx Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios LTDA
Oliveira Trust Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A.

Nota: (1) Link: https://mww.b3.com.br/pt_br/market-data-e-indices/servicos-de-dados/market-data/cotacoes/mercado-de-derivativos/?symbol=DI1/
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MATERIAL PUBLICITARIO

GRUPO

(9 CARREFOUR

BRASIL

Requerimento de Registro Automatico da Oferta na CVM, Divulgacdo do Aviso ao Mercado, Prospecto
Preliminar e Lamina da Oferta 09 de janeiro de 2024

Ordem dos Eventos

Inicio das apresentacfes para potenciais investidores (roadshow) 10 de janeiro de 2024
Inicio do Periodo de Reservas 17 de janeiro de 2024
Encerramento do Periodo de Reservas 31 de janeiro de 2024
Procedimento de Bookbuilding 01 de fevereiro de 2024

Complemento do Requerimento de Registro Automatico da Oferta e Concessdo do Registro Automatico da

Oferta pela CVM Até 02 de fevereiro de 2024

Divulgacao do Anuncio de Inicio , _
_ ~ o Ateé 02 de fevereiro de 2024
Divulgacéo do Prospecto Definitivo

Data de Liquidacgéo financeira dos CRA 05 de fevereiro de 2024

Data maxima para divulgagéo do Anuncio de Encerramento 30 de julho de 2024

@
S
o
>
~ o | s | w || 8
—
Q
3
QD
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Equipes de distribuicao

MATERIAL PUBLICITARIO

GRUPO

(» CARREFOUR

BRASIL

BBA

Coordenador Lider

Guilherme Maranhao
Felipe Almeida
Rogeério Cunha

Luiz Felipe Ferraz
Rodrigo Melo
Fernando Miranda
Gustavo Azevedo
Raphael Tosta
Flavia Neves
Rodrigo Tescari
Jodo Pedro Castro

IBBA-FISalesLocal@itaubba.com.br

(11) 3708-8800

@ bradesco bbi

Coordenador

Denise Chicuta
Diogo Mileski
Camila Sao Juliao
Abel Sader
Joao Pedro Lobo
Camila Cafalcante

bbifisales@bradescobbi.com.br

investment
= banking

Coordenador

Getdlio Lobo
Carlos Antonelli
Elisa Martinez
Fernando Leite
Guilherme Pescaroli
Guilherme Pontes
Gustavo Oxer
Gustavo Padrao
Hugo Massachi
Lara Anatriello
Lucas Sacramone, CFA
Marco Regino
Marion Ayrosa
Raphaela Oliveira
Vitor Amati

distribuicaoinstitucional.rf@xpi.com.br

(11) 3526-2225 / (11) 3075-0554

& Santander

Corporate & Investment Banking

Coordenador

Marco Brito
Joao Vicente
Boanerges Pereira
Roberto Basaglia
Pablo Bale
Bruna Zanini
Pedro Toledo
Julia Tamanaha
Guilherme Silva

distribuicaorf@santander.com.br

(11) 3012-7450

EM ESPECIAL A SECAO DE FATORES DE RISCO
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O negécio da Devedora depende de marcas altamente reconhecidas. A Devedora pode ndo conseguir manter e melhorar o reconhecimento de suas marcas ou pode receber avaliacdes desfavoraveis de consumidores, bem como pode ser
alvo de publicidade negativa, 0 que poderia afetar adversamente suas marcas.

A Devedora acredita que o sucesso do seu negécio depende das marcas Atacaddo, Carrefour, Carrefour Bairro, Express, Banco Carrefour, Drogarias Carrefour, Carrefour.com, Carrefour Market, Grupo Big e Carrefour Postos, Maxxi e
Hipermercado Big, Todo Dia, Sam’s Club, entre outras. Na perspectiva da Devedora, manter e melhorar o reconhecimento dessas marcas é fundamental para preservar e expandir a sua base de consumidores, fornecedores e vendedores de
seu marketplace, e isso dependerd, em grande parte, da sua capacidade de continuar proporcionando o seu padrdo de experiéncia de compra aos seus consumidores, através de um ambiente agradavel em todos seus pontos de venda,
precos competitivos, grande variedade e alta qualidade dos produtos e servigos que a Devedora oferece, inclusive dos produtos Marca Prépria, além da variedade e conveniéncia das opcdes de entrega de seus produtos. Se a Devedora ndo
conseguir cumprir com as questdes acima descritas, seu negécio e seu resultado financeiro podem ser adversamente afetados.

Reclamag8es de consumidores ou publicidade negativa dos produtos que a Devedora vende, dos precos que a Devedora cobra ou do atendimento que a Devedora presta, tanto em relagdo a produtos do seu estoque préprio, quanto do
estoque de terceiros (marketplace), podem, no futuro, reduzir a confianga dos consumidores e, consequentemente, as vendas da Devedora, afetando adversamente o seu negdcio. Além disso, alguns dos produtos vendidos pela Devedora
podem expb-la a reclamacgdes decorrentes de danos pessoais, envolvendo, em alguns casos, doencgas ou morte, podendo exigir recalls ou outras a¢des. Para manter um bom relacionamento com os seus consumidores, a Devedora precisa
treinar e gerenciar adequadamente os colaboradores que trabalham em suas lojas e que estdo em contato diario com os seus consumidores. A Devedora também deve ter uma equipe de atendimento ao consumidor pronta para resolver
irregularidades e conflitos de forma eficiente e rapida. Um atendimento ao consumidor eficaz exige investimentos significativos nos colaboradores da Devedora, em programas de desenvolvimento e em infraestrutura de tecnologia, para
propiciar a equipe de atendimento as ferramentas necessérias para bem desempenhar as suas fungées. A incapacidade de gerenciamento ou treinamento dos representantes de atendimento ao consumidor da Devedora pode comprometer a
sua capacidade de lidar de maneira eficaz com reclamacdes que receber. Se a Devedora ndo administrar de maneira eficaz as reclamagées, a sua reputacdo e o seu negocio poderdo ser afetados, assim como a confianga que os
consumidores da Devedora possuem em seu negdcio.

A publicidade e cobertura da midia geralmente exercem uma influéncia significativa sobre o comportamento e agées dos consumidores. Se a Devedora for alvo de publicidade negativa, que possa fazer com que seus consumidores mudem
seus habitos de compras, seja em relacdo as nossas lojas, seja em relagcdo aos produtos que a Devedora vende, inclusive como resultado de recall de tais produtos ou de escandalos relacionados ao manuseio, preparacéo ou
armazenamento de produtos alimenticios em suas lojas, a Devedora podera sofrer um efeito adverso relevante.

Novas tecnologias, tais como midias sociais, sdo cada vez mais usadas para a divulgacdo de produtos e servicos. O uso de midias sociais requer uma atencédo especifica, bem como um conjunto de diretrizes de gerenciamento e
monitoramento que a Devedora pode ndo conseguir desenvolver e implementar de forma eficaz. Publicagfes ou comentérios negativos sobre a Devedora, seus negoécios, suas operagdes, seus diretores ou membros do seu Conselho de
Administracdo em qualquer rede social podem prejudicar gravemente a sua reputacéo. Além disso, os colaboradores e representantes da Devedora poderdo usar ferramentas de midia social e tecnologias moéveis de forma inadequada, o que
podera causar prejuizos, inclusive com a divulgacao de informacgdes confidenciais. Eventual publicidade negativa que prejudique significativamente a reputacéo de uma ou mais marcas da Devedora podera ter um efeito negativo sobre o valor
de todas as suas marcas, o que podera impactar adversamente suas vendas, comprometendo a sua capacidade de honrar com suas obrigagcdes assumidas no &mbito das Debéntures.

Além disso, atualmente, a Devedora é controlada pelo Carrefour S.A. e pelo CNBV, que detém algumas das marcas que a Devedora usa em seus negdcios e atividades no Brasil, tais como as marcas “Carrefour”’. Dada sua estreita relagéo
societaria com o Carrefour S.A. e 0 seu uso, e por outras empresas do Grupo Carrefour, de marcas que sdo amplamente conhecidas e reconhecidas no Brasil, qualquer publicidade negativa ou comentarios negativos com relagdo ao
Carrefour S.A. e/ou outras empresas controladas, ou coligadas ao Carrefour S.A., no mundo todo, podera ter um efeito adverso em uma ou mais marcas Carrefour que a Devedora usa em seus negocios e atividades no Brasil, podendo
ocasionar, assim, um efeito adverso no valor de tais marcas e, consequentemente, em seus resultados operacionais. Adicionalmente, qualquer evento social, politico ou econdmico negativo relativo a Franga, pais onde o Carrefour S.A. foi
fundado e que é normalmente associado, no Brasil, a marca Carrefour, podera ter um efetivo adverso em uma ou mais marcas Carrefour que a Devedora utiliza em suas atividades no Brasil, podendo afetar adversamente o valor de tais
marcas e, consequentemente, 0s seus resultados operacionais, comprometendo a sua capacidade de honrar com suas obriga¢des assumidas no ambito das Debéntures.

Adicionalmente, o Walmart US, um dos acionistas indiretos da Devedora, por meio da Brazil Holdings S.C.S, detém algumas das marcas que a Devedora usa em seus negécios e atividades no Brasil, tais como as marcas “Sam’s Club” e
“Member’s Mark” (“Marcas Sam’s Club”). Dada a relagdo com o Walmart US e o uso pela Devedora e por outras empresas do Grupo de marcas que sdo amplamente conhecidas e reconhecidas no Brasil, qualquer publicidade negativa ou
comentarios negativos com relagéo ao Walmart US e/ou outras empresas controladas ou coligadas, ao Walmart US no mundo todo podera ter um efeito adverso nas Marcas Sam’s Club que a Devedora usa em seus negoécios e atividades no
Brasil, podendo ocasionar, assim, um efeito adverso no valor de tais marcas e, consequentemente, nos resultados operacionais da Devedora, comprometendo a sua capacidade de honrar com suas obriga¢des assumidas no ambito das
Debéntures. Adicionalmente, qualquer evento social, politico ou econémico negativo, relativo aos Estados Unidos da América, pais onde o Walmart US foi fundado e que é normalmente associado, no Brasil, as Marcas Sam’s Club, podera ter
um efetivo adverso nas Marcas Sam’s Club que a Devedora utiliza em suas atividades no Brasil, podendo afetar adversamente o valor de tais marcas e, consequentemente, seus resultados operacionais, comprometendo a sua capacidade de
honrar com suas obrigagdes assumidas no ambito das Debéntures. Finalmente, a Devedora n&o pode garantir que o Walmart US renovara referidos contratos.
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O fato das lojas da Devedora serem espacos de grande circulacdo, e/ou por terem servigos terceirizados, pode gerar consequéncias que fogem do controle, ou cuja reacdo da administracdo seja insuficiente, causando eventual responsabilidade civil e/ou
obrigacdo de ressarcimento as vitimas, além de danos e a imagem da Devedora.

As lojas da Devedora, por serem espagos de grande circulagdo de pessoas, e/ou por terem alguns servigos terceirizados, como é o caso da seguranga das lojas, estdo sujeitas a uma série de incidentes em suas dependéncias, que podem fugir do
controle, ou cuja reagdo da administracao das respectivas lojas seja insuficiente e, consequentemente, podem causar danos aos seus frequentadores. No caso da ocorréncia de quaisquer incidentes causados por colaboradores e/ou terceirizados, seja por
acdo ou omissdo, podem ocorrer lesdes ou morte de clientes e/ou funcionarios, que podem acarretar sérios danos de imagem, bem como danos materiais, como ocorreu em novembro de 2020, na loja Carrefour localizada em Porto Alegre, onde ocorreu
uma situagao tragica — dois funcionarios de uma empresa terceirizada contratada para realizar a seguranga da loja se envolveram em um ato de violéncia que causou a morte de um cliente. O incidente foi filmado por testemunhas e divulgado em midias
sociais e em rede nacional e levou a Devedora a celebrar um TAC assumindo compromissos relacionados a promocao da igualdade racial e dos direitos humanos em geral no acesso ao emprego e a educagdo, bem como no ambiente de trabalho. O TAC,
assinado em 11/06/2021 e homologado em 21/07/2021, estabeleceu uma série de obrigacdes e investimentos que precisam ser concluidos em 3 anos, contados da assinatura. A ocorréncia desses incidentes pode nos sujeitar a imposicao de
responsabilidade civil e/ou criminal, obrigacéo do ressarcimento as vitimas ou pagamento de indenizag6es, causando um efeito material adverso para nossos negdcios, além da assung¢édo de compromissos decorrentes de tais eventos.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Maior

O mercado da Devedora € altamente competitivo e acfes estratégicas dos seus concorrentes podem enfraguecer a sua competitividade e afetar negativamente a sua rentabilidade.

A Devedora, juntamente a outros varejistas e atacadistas e instituicdes financeiras de crédito ao consumidor, compete por capital, consumidores, colaboradores, produtos, servi¢os e outros aspectos importantes do seu negocio. Na maioria dos segmentos
de neg6cios em que a Devedora atua, geralmente ela compete com uma série de grandes redes de atacado de entrega e atacado de autosservico, varejistas brasileiros e multinacionais, bem como com pequenas empresas nacionais.

Esses concorrentes, alguns dos quais tém uma participagdo de mercado maior em determinadas regiées geograficas, formatos de loja e/ou categorias de produtos, incluem varejistas tradicionais e off price, empresas de vendas por catalogo e e-commerce,
empresas de vendas diretas, supermercados e outras formas de comércio de varejo. Alteragdes de precos e outros termos negociados, condi¢cdes contratuais ou praticas desses concorrentes podem afetar a Devedora de forma substancial e adversa.

Além disso, o aumento da concorréncia pode resultar na reducdo de margens brutas, em um declinio do capital de giro e perda de participacdo de mercado, o que pode afetar a Devedora de forma substancial e adversa, podendo comprometer o
cumprimento das suas obrigacdes assumidas no ambito das Debéntures. Adicionalmente, os seus concorrentes podem conseguir captar mais recursos do que a Devedora para investir no desenvolvimento de seus negécios. Os seus concorrentes podem
ser adquiridos por receber investimentos de, ou firmar outros tipos de relacionamentos comerciais com empresas maiores, bem estabelecidas e com uma boa situac¢éo financeira. Ademais, a abertura de novas lojas proximas as da Devedora, pelos seus
atuais ou novos concorrentes, pode afetar a rentabilidade de cada uma de suas lojas, o que pode reduzir o seu fluxo de caixa e o seu lucro operacional, podendo comprometer o cumprimento das obrigacdes assumidas, pela Devedora, no &mbito das
Debéntures. Ela também pode ser afetada substancial e negativamente na medida em que nédo conseguir competir com éxito com 0s seus concorrentes.

As decisdes de compra dos consumidores sdo afetadas por fatores que incluem o reconhecimento da marca, qualidade e desempenho do produto, disponibilidade de crédito, preco e preferéncias subjetivas dos consumidores. Alguns dos concorrentes da
Devedora podem ter investimentos em marketing substancialmente maiores que os seus. Se as estratégias de marketing, propaganda e promocdes da Devedora nédo forem bem-sucedidas e se n&o ela ndo conseguir oferecer novos produtos para atender
as demandas do mercado, ela podera ser afetada de forma adversa. Se a Devedora ndo conseguir introduzir novos produtos em tempo hébil, ou se os seus consumidores finais acreditarem que os produtos dos seus concorrentes sdo melhores, as
vendas, rentabilidade e resultados operacionais da Devedora poderéo ser afetados de forma negativa, podendo comprometer o cumprimento das suas obrigacdes assumidas no ambito das Debéntures.

Além disso, os consumidores estéo cada vez mais aderindo a compras on-line e através de aplicativos de smartphones. Como resultado, uma parcela maior dos gastos totais do consumidor com varejistas e atacadistas pode ocorrer on-line e por meio de
aplicativos de smartphones. Se a Devedora ndo conseguir manter ou aumentar a sua posi¢do no mercado por meio da integragdo da sua plataforma de e-commerce e presenca fisica de varejo, as suas vendas liquidas e o desempenho financeiro poderdo
ser afetados negativamente. Além disso, uma maior concentracdo de vendas de varejo e atacado no comércio on-line e mével pode resultar na reducdo do movimento nas suas lojas fisicas. As condigdes no mercado de vendas on-line também podem
mudar rapidamente e significativamente como resultado de avangos tecnolégicos. Novas startups e grandes concorrentes que estdo fazendo investimentos significativos em e-commerce podem criar tecnologias e plataformas de e-commerce semelhantes
ou superiores a da Devedora, que serdo problematicas tanto para as suas operacdes de e-commerce quanto para as operagées em suas lojas fisicas, o que pode gerar prejuizo a Devedora, afetando sua capacidade de realizar os pagamentos devidos no
ambito das Debéntures e, consequentemente, gerando prejuizos aos pagamentos devidos no ambito do CRA e de seus titulares.
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O mercado de varejo é sensivel a quedas no poder de compra dos consumidores e a ciclos econdmicos desfavoraveis.

Historicamente o mercado de varejo sofreu periodos de desaceleragcdo econdmica, gragas a queda dos gastos dos consumidores. O sucesso das operagées da Devedora na maioria dos segmentos de negécios em que atuam depende de vérios fatores
relacionados as despesas e a renda dos consumidores, incluindo as condigdes comerciais gerais, taxas de juros, inflagdo, disponibilidade de crédito ao consumidor, tributagéo, confianga do consumidor em condi¢cdes econémicas futuras, niveis de emprego e
salario. Desde 2014, o Brasil tem sofrido com a desaceleracéo econdmica. Depois de ter encolhido um total de 6,9% em 2015 e 2016, o produto interno bruto do Brasil, ou o PIB, cresceu a uma taxa de apenas 1,0% em 2017 e fechou 2018 com um crescimento
também de apenas 1,1%. Em 2019 cresceu a uma taxa baixa, de 1,1%, em 2020 encolheu um total de 4,1%, em 2021 cresceu 4,6% e, em 2022 cresceu 2,9%. Os resultados operacionais da Devedora e sua condicéo financeira tém sido e continuara sendo
afetado pela taxa de crescimento do PIB brasileiro. A Devedora ndo pode garantir que o PIB aumentard ou permanecera estavel. A evolucdo da economia brasileira pode afetar as taxas de crescimento do Brasil e, consequentemente, o resultado operacional da
Devedora, afetando sua capacidade de realizar os pagamentos devidos no ambito das Debéntures e, consequentemente, gerando prejuizos aos pagamentos devidos no ambito do CRA e de seus titulares.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Maior

A Devedora pode vir a enfrentar dificuldades na abertura e desenvolvimento das suas atuais e futuras lojas, galerias e shopping centers.

O crescimento da Devedora esta intimamente ligado a sua capacidade de abrir novas lojas, desenvolver as lojas existentes, renovar e converter algumas das lojas ja existentes em novos formatos, bem como identificar e aproveitar novas oportunidades de negécios com
sucesso. A capacidade da Devedora de abrir novas lojas e desenvolver as lojas existentes com éxito depende de varios fatores, que incluem, entre outros, a disponibilidade de recursos financeiros ou de financiamento em termos aceitaveis, a sua capacidade de identificar
locais apropriados para novas lojas, por meio da coleta e analise de dados demogréficos e de mercado para determinar o lugar 6timo para a abertura de uma loja, bem como a aquisi¢éo de iméveis ou a negociagdo de contratos de loca¢do em termos aceitaveis.

A legislacéo local referente a iméveis, uso do solo, zoneamento, dentre outras, pode vir a restringir a construgéo ou revitalizagao dos iméveis em que a Devedora opera. Ademais, determinadas leis locais que restrinjam as operag6es da Devedora, bem como alteracdes
urbanisticas ou de infraestrutura nos arredores de suas lojas existentes ou em processo de planejamento ou construgdo, podem afetar negativamente a sua capacidade de abrir novas lojas, renovar, realocar ou expandir unidades existentes em certas cidades ou Estados,
incluindo areas de mercado em que a Devedora ainda ndo possui operagdes. Consequentemente, isso pode afetar adversamente os seus resultados operacionais, comprometendo a sua capacidade de honrar com suas obrigag6es assumidas no ambito das Debéntures.

Ademais, se os consumidores nos mercados em que a Devedora tiver a possibilidade de expandir ou construir lojas de novos formatos ndo forem receptivos aos seus conceitos de varejo ou a sua presenga em tais mercados, a Devedora podera sofrer efeitos
adversos relevantes.

Faz parte do negécio da Devedora modernizar e renovar as suas lojas, galerias e outros iméveis, bem como desenvolver projetos imobiliarios. A Devedora deve concluir qualquer obra para a modernizacdo e renovacgdo das suas lojas existentes bem como para o
desenvolvimento de projetos imobiliarios sem atrasos significativos, interrupgdes ou aumentos dos custos. Pela sua natureza, tais projetos enfrentam riscos associados a atividades de construgéo, incluindo custos excedentes, escassez de aco, concreto ou
outros materiais, escassez de trabalho, disputas legais, imprevistos ambientais ou de engenharia, paradas de trabalho, desastres naturais e a incapacidade de obter seguros a pregos razoaveis, sendo que qualquer um deles pode atrasar a construcéo e resultar
em um aumento substancial nos custos incorridos pela Devedora para consecucao desses projetos.

Além disso, a Devedora esta suscetivel a riscos de performance, qualidade de produto e condigdo financeira das empresas de construcéo contratadas, cuja atuagdo pode ser prejudicada pelos efeitos decorrentes de crises politicas e econdmicas ou de outros
fatores, como a pandemia da COVID-19 e/ou eventos similares, afetando a capacidade da Devedora de inaugurar e operar novas lojas. Como exemplo, a capacidade das empresas de construcdo contratadas de prestar servi¢os e fornecer recursos essenciais,
adequada e pontualmente, aos seus projetos imobiliarios pode ser afetada se eles estiverem enfrentando restricdes financeiras ou momentos de crise financeira ou de reducéo da atividade econémica em geral. A Devedora ndo tem como garantir que ndo se
deparara com interrupcdes em seus servigcos no futuro ou que conseguira substituir, em tempo habil, tais empresas que, porventura, ndo conseguirem atender as necessidades da Devedora, 0 que podera afetar negativamente a execucédo oportuna e bem-
sucedida dos seus projetos e, consequentemente, os resultados operacionais e a condi¢éo financeira da Devedora, comprometendo a sua capacidade de honrar com suas obriga¢des assumidas no &mbito das Debéntures.

A Devedora também podera sofrer atrasos decorrentes de mudancgas na legislacéo, burocracia governamental, imprevistos ou eventos de forga maior, 0 que poderia resultar em custos maiores e inesperados, que ndo estdo incluidos em seus orcamentos.
Ademais, a Devedora podera enfrentar uma maior dificuldade no desenvolvimento dos seus projetos imobiliarios, especialmente durante os periodos de desaceleragdo econdmica no Brasil, e ndo pode garantir que conseguira langar os seus empreendimentos
imobiliarios nas datas previstas de langamento. Em particular, no que diz respeito a construgcao de shopping centers e galerias, a Devedora pode ndo conseguir cumprir as suas datas de lancamento, se enfrentar dificuldades para encontrar o que ela acredita ser
o mix ideal de locatéarios para as propriedades que serdo por ela locadas em cada empreendimento.

Qualquer interrupgéo ou atraso na construgcdo ou langamento dos seus projetos, ou aumento dos custos, poderia prejudicar o negdcio da Devedora, diminuir a receita prevista no seu plano de negdcios e afeta-la negativamente, comprometendo a sua
capacidade de honrar com suas obrigages assumidas no ambito das Debéntures.
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A dependéncia da Devedora em relacdo a empresas de cartdo de crédito para as vendas e financiamento de consumidores é uma tendéncia crescente.

O negédcio da Devedora é relativamente dependente de cartGes de crédito, pois € um dos métodos de pagamento preferidos de seus consumidores. Para viabilizar as vendas com cartéo de crédito, a Devedora deve aderir as politicas das empresas de cartéo de
crédito, incluindo as taxas que tais empresas cobram. Qualquer alteracédo nas politicas das emissoras de cartdo de crédito, incluindo, por exemplo, a taxa de administragcéo cobrada dos comerciantes, pode afetar adversamente negécios da Devedora e seus
resultados operacionais. Uma parte das suas vendas de produtos alimenticios e néo alimenticios é realizada através de pagamentos parcelados, utilizando os planos oferecidos pelas emissoras de cartdo de crédito. A Devedora depende das emissoras de cartio de
crédito para continuar oferecendo aos seus consumidores a possibilidade de pagarem suas compras em presta¢ées. Uma mudanca nas politicas das empresas de cartdo de crédito, com relagéo ao parcelamento ou taxas mais altas de juros, pode ter um efeito
adverso relevante sobre os negécios e resultados operacionais da Devedora, comprometendo a sua capacidade de honrar com suas obrigagdes assumidas no ambito das Debéntures.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Maior

A Devedora pode ndo conseguir executar a sua estratégia de fornecer volume e variedade suficientes de produtos a precos competitivos ou gerenciar adequadamente o abastecimento do seu estogue, o gue podera gerar um efeito adverso relevante sobre
a Devedora.

O negdcio da Devedora depende da sua capacidade de fornecer volume e variedade de produtos a precos competitivos. Especialmente no segmento de negdcio Atacadéo, a Devedora pode comprar produtos em grandes quantidades que, talvez, ndo consiga
vender de forma eficiente e rentavel. Além disso, a Devedora pode criar um estoque excessivo de produtos com baixa aceitagdo e, consequentemente, ser forgcada a dar descontos significativos em tais produtos. A Devedora ndo pode garantir que continuara a
identificar adequadamente a demanda de seus consumidores e aproveitar oportunidades de compra, o que pode gerar um efeito adverso relevante sobre os negdcios e resultados financeiros da Devedora, comprometendo a sua capacidade de honrar com suas
obrigagdes assumidas no ambito das Debéntures.

Ademais, produtos com um estoque excessivo nas lojas da Devedora podem ficar obsoletos ou ter o0 seu prazo de validade expirado. O manuseio inadequado pode resultar em quebra ou avaria de produtos adquiridos pela Devedora. Ela também esta
sujeita a roubos e furtos de mercadorias em seus centros de distribui¢do, durante seu transporte até nossas lojas, bem como dentro delas. Os investimentos, pela Devedora, em sistemas de seguranca podem néo ser suficientes para evitar tais roubos ou
furtos de mercadorias. A materializagdo de qualquer um desses riscos pode ocasionar um efeito adverso relevante sobre os negoécios e resultados financeiros da Devedora, comprometendo a sua capacidade de honrar com suas obrigagdes assumidas no
ambito das Debéntures.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Maior

Se a Devedora ndo for capaz de renovar as suas linhas de crédito atuais, ter acesso a novos financiamentos, descontar recebiveis ou emitir valores mobiliarios no mercado de capitais em condicdes atrativas, podera sofrer um efeito adverso relevante.

A Devedora reputa como fundamental a sua capacidade de captar recursos para as suas operagdes, para a implementagéo da sua estratégia de negdcio e para o seu crescimento.

Atualmente, a Devedora conta, principalmente, com notas promissérias, letras financeiras, debéntures, empréstimos intercompany, e descontos de recebiveis para financiar as suas necessidades de curto e longo prazo. A Devedora pode ndo conseguir
renovar suas linhas de crédito atuais, ter acesso a novos financiamentos ou emitir valores mobiliarios no mercado de capitais em condi¢des atrativas, para atender as suas necessidades de financiamento, capital de giro ou obrigagGes em geral. Além disso,
ndo ha nenhuma garantia de que a Devedora podera continuar contando com empréstimos, financiamentos por notas promissoérias ou debéntures, nem que os contratos de financiamentos serdo renovados em termos e condi¢gdes semelhantes ou mais
atrativas do que os termos e condi¢8es que foram originalmente acordados.

Na eventualidade de a Devedora ndo conseguir obter financiamentos, emitir valores mobiliarios no mercado de capitais ou refinanciar o seu endividamento, quando necessario, ou se néo conseguir obter ou renovar empréstimos intercompany, fiangas bancéarias,
seguros garantia, ou se tais instrumentos somente estiverem disponiveis mediante condi¢cdes desfavoraveis, a Devedora pode ndo conseguir satisfazer as suas necessidades de caixa e obrigagdes financeiras, ou aproveitar oportunidades de negécios, o que podera
ter um efeito adverso relevante sobre seus negdcios e resultados financeiros, comprometendo a sua capacidade de honrar com suas obrigagdes assumidas no ambito das Debéntures.

Além disso, no curso normal das operagGes da Devedora, ela desconta recebiveis perante instituigcdes financeiras a fim de obter capital de giro para as suas atividades operacionais. Ndo ha nenhuma garantia de que esse tipo de instrumento de

financiamento continuara disponivel para a Devedora e em termos aceitaveis. Se ela néo tiver capital de giro suficiente, talvez ndo seja possivel implementar a sua estratégia de crescimento, manter a sua competitividade ou financiar iniciativas estratégicas
importantes, o que podera causar um efeito adverso relevante nos negdcios e resultados financeiros da Devedora, comprometendo a sua capacidade de honrar com suas obrigagées assumidas no ambito das Debéntures.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Maior
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Decisdes desfavoraveis ou desdobramentos de investigacdes em processos judiciais ou administrativos podem ter um efeito adverso relevante sobre a Devedora.

Atualmente, a Devedora é parte em uma série de processos judiciais e administrativos relacionados a questdes civeis, consumeristas, ambientais, trabalhistas, administrativas, tributarias, entre outras. Adicionalmente, a Devedora figura no polo passivo de
duas acdes civis publicas em decorréncia do evento ocorrido na loja Carrefour em Porto Alegre, sendo que em uma delas foi proferida decisédo de primeira instancia absolvendo a Devedora, cujo transcurso do prazo de apresentagdo de recurso foi
certificado. A Devedora ndo pode garantir que nédo sera objeto de mais acdes relacionadas a este evento e, ainda, que esses processos judiciais serdo decididos em favor da Devedora. A Devedora constituiu provisdes em relagdo aos processos em que a
probabilidade de perda foi classificada como provavel pela administragédo da Devera, com auxilio de seus assessores legais. Caso acdes que envolvam um valor substancial e em relacdo as quais ndo a Devedora ndo tenha nenhuma provisédo ou tenha
provisao significativamente inferior ao montante da perda em questéo, sejam decididas, em definitivo, de forma desfavoravel, a Devedora pode sofrer um efeito adverso relevante sobre seus negécios, o que pode comprometer a sua capacidade de honrar
com suas obrigacdes assumidas no ambito das Debéntures.

Além das provisdes contabeis e de honorarios advocaticios relacionados a esses processos judiciais, a Devedora pode ser compelida a realizar depositos judiciais ou oferecer garantias em tais processos, o que podera afetar adversamente a sua liquidez e
condicao financeira, podendo comprometer a sua capacidade de honrar com suas obriga¢des assumidas no ambito das Debéntures.

Ademais, administradores e/ou os acionistas da Devedora podem vir a ser partes ou serem mencionados e/ou chamados a depor em processos administrativos e judiciais que ndo tenham relagdo com a Devedora, porém cuja instauragdo e/ ou resultados podem
afeta-los negativamente, afetando a reputacéo da Devedora direta ou indiretamente, e, especialmente, caso sejam condenados em processos de natureza criminal, eventualmente impossibilitando o exercicio de suas fungées na Devedora.

A Devedora também ndo tem como prever se surgirdo futuras investigacdes, desdobramentos de eventuais investigacdes em curso ou alegac¢des envolvendo a Devedora, ou quaisquer de suas afiliadas, diretores, empregados ou membros do Conselho de
Administracdo. Caso surjam investigacdes, alegacbes ou desdobramentos, a sua reputacdo, seus negdcios, sua situacao financeira, seus resultados operacionais, bem como a cotacdo das suas acdes, poderdo ser adversamente afetados, podendo
comprometer a sua capacidade de honrar com suas obrigacdes assumidas no ambito das Debéntures.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Maior

A Devedora pode nédo conseguir renovar ou manter 0s contratos de locacdo das suas lojas alugadas de terceiros em termos aceitaveis ou independentemente dos termos e, talvez, tenha que pagar multas contratuais em caso de rescisdo de contratos de
locacdo relativos as lojas que decidir fechar.

Parte da receita liquida operacional da Devedora deriva de atividades desempenhadas em iméveis que aluga de terceiros. A localizagdo estratégica dessas lojas é fundamental para o desenvolvimento da estratégia de negécios da Devedora e, como
resultado, pode ser afetada adversamente, caso (1) um numero significativo de seus contratos de locacédo seja rescindido, ou ndo seja renovado em termos aceitaveis ou independentemente dos termos, ou (2) tais contratos de locagdo nédo estejam
devidamente registrados junto aos cartérios de registro de imdveis, o que significaria que a Devedora néo teria o direito de preferéncia para adquirir a propriedade pertinente, caso o seu proprietario decida vender o imével durante a vigéncia do contrato de
locacéo. Nesse caso, o comprador ndo estaria legalmente vinculado aos termos do contrato de locagdo e poderia requerer a desocupacéo do imével em 90 dias sem qualquer penalidade, ficando ainda a locataria impossibilitada de adjudicar o imével.

Além disso, de acordo com a legislagéo aplicavel, qualquer uma das partes pode pedir a reviséo do valor do aluguel ap6s trés anos do inicio da locagdo ou da uUltima renegocia¢cdo. Um aumento significativo no valor dos aluguéis dos imoveis pode afetar
adversamente a posicao financeira da Devedora e o seu resultado operacional, podendo comprometer a sua capacidade de honrar com suas obrigages assumidas no &mbito das Debéntures.

A Devedora pode nédo chegar a acordos com os locadores em relagéo a renovagdo dos prazos locaticios. Nos termos da legislacéo brasileira, o locatario pode exigir judicialmente a renovagéo de um contrato de locagdo com prazo determinado superior ou
igual a 5 anos, por um prazo adicional de 5 anos, desde que ingresse com a agao renovatéria no prazo de, no minimo, 6 meses, e, no maximo, 1 ano de antecedéncia em relagéo a data de término do prazo do contrato. Caso a Devedora ndo apresente
acao renovatodria no prazo legal ou ndo cumpra os requisitos legais, os contratos de locacéo poderdo néo ser renovados. Adicionalmente, nos casos dos contratos de locag&o em vigor por prazo indeterminado ndo ha qualquer garantia legal de renovagao
e, se ndo houver acordo com os locadores, os contratos de locacdo das lojas e centros de distribuicdo da Devedora podem n&o ser renovados. A perda de qualquer um dos pontos de venda ou distribuicdo estratégicos da Companhia pode afetar
negativamente seus resultados operacionais e condi¢ao financeira, podendo comprometer a sua capacidade de honrar com suas obriga¢des assumidas no &mbito das Debéntures.

Nao ha nenhuma garantia de que a Devedora conseguira alugar os iméveis nos quais esta interessada. Devido ao fato de a localizagdo dos seus iméveis representar um fator importante na sua estratégia de vendas, se um nimero significativo das suas
locacdes atuais ndo for renovado ou se ndo conseguir celebrar novos contratos de locagdo com condigdes satisfatdrias, a Devedora podera ter seus negécios afetados substancialmente e negativamente. Um aumento significativo no valor do aluguel dos
imoéveis que a Devedora aluga também pode afetar negativamente. Além disso, se a Devedora decidir fechar qualquer uma das suas lojas fisicas, localizadas em imdveis alugados de terceiros, antes do fim do prazo contratual da locacéo, podera ser
obrigada a pagar uma multa contratual ao proprietario, como consequéncia da rescisdo antecipada do contrato de locagdo. A quantidade de tais multas poderia, no total, afetar adversamente a Devedora, podendo comprometer a sua capacidade de honrar
com suas obrigacdes assumidas no ambito das Debéntures.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Maior 35
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O negbcio da Devedora depende de uma cadeia de suprimentos e, consequentemente, enfrenta riscos relacionados a logistica.

Os produtos destinados as lojas da Devedora sé@o entregues diretamente pelos seus fornecedores, em seus centros de distribuicdo e/ou plataformas, ou diretamente em suas lojas Carrefour, localizadas em todos os 26 estados brasileiros e no Distrito
Federal. Se a operacdo em um desses centros de distribuicao for afetada negativamente por fatores fora do controle da Devedora, tais como incéndios, desastres naturais, falta de eletricidade, falhas nos sistemas, entre outros, e caso nenhum outro centro
de distribuigdo consiga atender a demanda da regido afetada, a distribuicdo de produtos as lojas da Devedora atendidas pelo centro de distribuigdo afetado sera comprometida, o que podera afetar negativamente a Devedora. A estratégia de crescimento
da Devedora inclui a inauguracdo de novas lojas, que pode exigir a abertura de novos centros de distribuicdo ou a expansdo dos nossos centros de distribuicdo existentes, para abastecer e atender a demanda das lojas adicionais. As operagdes da
Devedora poderao ser afetadas negativamente se ela ndo conseguir abrir novos centros de distribuigcdo ou expandir os seus centros de distribui¢cdo existentes para atender as necessidades de abastecimento dessas novas lojas.

Além disso, quaisquer alteracdes, problemas ou interrup¢des significativas na infraestrutura de logistica que a Devedora ou 0s nossos fornecedores usem para entregar produtos nas lojas da Devedora ou em seus centros de distribuicdo podem impedir a
entrega oportuna ou bem-sucedida dos produtos que a Devedora vende em suas lojas e afetar negativamente suas operagdes. Por exemplo, a rede de distribuicdo da Devedora é sensivel a flutuagdo dos precos do petréleo, e qualquer aumento no preco,
interrupcao do fornecimento ou falta de combustivel podera resultar no aumento dos custos de frete e afetar negativamente negdcios da Devedora e seus resultados operacionais. Além disso, caso normas rigorosas para combater o transito de rua forem
promulgadas e impuserem mais restricdes na entrega de produtos para as lojas da Devedora, em determinadas horas do dia, em determinados municipios em que a Devedora atue, a sua capacidade de distribuir produtos em tempo habil para as suas
lojas podera ser afetada. Um aumento geral no transito de rua também pode afetar a sua capacidade de distribuir produtos em suas lojas em tempo habil. Ademais, o negécio de e-commerce da Devedora esta sujeito a riscos semelhantes e, conforme a
Devedora expande a sua plataforma de e-commerce, esses riscos podem afetar a sua capacidade de entregar produtos aos seus consumidores finais em tempo habil. A partir do langamento de sua estratégia de venda de produtos alimenticios, por meio
da sua plataforma de e-commerce, a Devedora pode enfrentar riscos adicionais que poderao afetar negativamente a implementagdo dessa estratégia, incluindo os riscos intrinsecos a entrega de produtos congelados e pereciveis, além de outros riscos
inesperados. Qualquer impossibilidade de entregar os produtos que a Devedora vende prontamente € com sucesso aos seus consumidores por meio da sua plataforma de e-commerce pode resultar na perda de negdcios e afetar negativamente a sua
reputagdo, o que pode causar um impacto adverso nas suas vendas, comprometendo a sua capacidade de honrar suas obrigag8es assumidas no ambito das Debéntures.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Maior

A Devedora enfrenta riscos relacionados aos registros, autorizacdes, licencas e alvaras para a instalacdo e a operacdo das suas lojas e centros de distribuicéo.

A Devedora depende de vérios registros, autorizagdes, licencas e alvaras federais, estaduais e municipais, além de Autos de Vistoria do Corpo de Bombeiros, relacionados a operacéo e a localizagdo dos seus centros de distribuigdo, atacado de
autosservigo e de entrega e lojas de varejo (hipermercados, supermercados e lojas de conveniéncia), bem como suas drogarias e postos de gasolina (todos doravante denominados nossas lojas). As suas licencas de funcionamento em diversas
localidades possuem prazos de validade e devem ser renovadas de tempos em tempos, com ou sem o pagamento de taxas de renovacdo. Devido a burocracia para obter e renovar registro, licencas, alvaras e autorizagées, incluindo o tempo que a
Devedora precisa para implementar planos corretivos de a¢des para cumprir com as novas regulamentacGes e/ou exigéncias das autoridades competentes, juntamente com o tempo de resposta de determinados 6érgdos publicos, ela pode ndo conseguir
obter, em tempo habil, todas os registros, licencas, alvaras e autorizagdes necessarias ou renovar tais registros, licencas, alvaras e autoriza¢des para o funcionamento de nossas lojas. Além disso, em alguns casos, a Devedora ndo possui ou ainda esta
em processo de renovagado de alguns desses registros, licengas, alvaras e autorizacoes.

A néo obtengdo ou a ndo renovagdo das licencas da Devedora podera (i) resultar em autos de infracéo, (ii) sujeitar a Devedora ao pagamento de multas, (iii) impedir a Devedora de abrir e operar as lojas e centros de distribuicéo, e (iv) resultar no
fechamento das lojas e centros de distribuicdo da Devedora. Ademais, a ndo obtencdo ou a ndo renovagao das licencas em algumas de suas lojas tempestivamente podera expor a Devedora a riscos adicionais em caso de um acidente ou de um evento
similar que possa afetar essa loja enquanto a licenga estiver pendente. A estratégia de negécio da Devedora podera ser substancialmente e adversamente afetada se ndo ela ndo conseguir abrir e operar novas lojas e centros de distribuicdo ou se tiver
que suspender ou fechar algumas das suas lojas e centros de distribuigdo existentes, em consequéncia da sua incapacidade de obter ou renovar os registros, autorizacoes, licengas e alvaras ou se um acidente afetar adversamente uma loja enquanto
essa estiver com uma licenca pendente. Todos esses fatores podem gerar prejuizos a Devedora e afetar sua capacidade de realizar os pagamentos devidos no ambito das Debéntures e, consequentemente, gerar prejuizos aos pagamentos devidos no
ambito do CRA e de seus titulares.
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Alteracdes na legislacao tributdria, incentivos fiscais, beneficios ou diferentes interpretacdes da legislacao tributria podem afetar adversamente os resultados operacdes da Devedora.

As autoridades tributarias tém frequentemente realizado alteragdes nos regimes fiscais que podem afetar a Devedora e, em Ultima andlise, afetar a demanda dos seus consumidores pelos produtos que vendem. Essas medidas incluem mudancgas nas
aliquotas e na criagao de tributos, temporarias ou permanentes.

Algumas dessas mudangas podem aumentar a carga tributaria da Devedora, o que pode aumentar os pregos que a Devedora cobra pelos produtos que vende, restringir a sua capacidade de fazer negécios em seus mercados atuais e, portanto, afetar de
forma adversa e relevante a sua lucratividade. Nao ha nenhuma garantia de que a Devedora conseguird manter o fluxo de caixa projetado e a lucratividade, apds gualquer aumento nos tributos que se aplicam a Devedora e as suas operagoes.

Além disso, a Devedora recebe atualmente determinados beneficios fiscais, ndo podendo garantir que esses beneficios serdo mantidos ou renovados. Ademais, dado o atual ambiente politico e econdmico no Brasil, ndo ha como garantir que os beneficios
fiscais que a Devedora recebe ndo serdo contestados judicialmente como inconstitucionais.

Se a Devedora ndo conseguir renovar seus beneficios fiscais, tais beneficios poderdo ser modificados, limitados, suspensos ou revogados, o que podera afetar adversamente a Devedora, afetando também sua capacidade de realizar os pagamentos
devidos no ambito das Debéntures e, consequentemente, gerar prejuizos aos pagamentos devidos no ambito do CRA e de seus titulares.

Adicionalmente, determinadas leis tributarias podem estar sujeitas a interpretacéo controversa por parte das autoridades tributarias. Caso as autoridades tributarias venham a interpretar as leis tributarias de maneira que seja inconsistente com as
interpretacdes da Devedora, a Devedora podera ser afetada de forma adversa relevante, afetando também sua capacidade de realizar os pagamentos devidos no ambito das Debéntures e, consequentemente, gerar prejuizos aos pagamentos devidos no
ambito do CRA e de seus titulares.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Maior

A Devedora esta sujeita as leis e regulamenta¢cfes ambientais e descumprimentos a tais normas pode afetar adversamente a sua reputacdo e a sua posicao financeira.

A Devedora esta sujeita a uma série de diferentes leis e regulamentacGes federais, estaduais e municipais referentes a preservagao e prote¢cdo do meio ambiente, especialmente no que diz respeito aos postos de gasolina em que opera. Entre outras obrigagoes,
essas leis e regulamentacgdes estabelecem padrdes e exigéncias de licenciamento ambiental para o despejo de efluentes, emissées de poluentes atmosféricos, gestdo de residuos soélidos, manuseio de materiais potencialmente perigosos para o meio ambiente e
areas de protecéo.

Qualquer falha no cumprimento das leis e regulamentacdes ambientais aplicaveis pode submeter a Devedora a sancdes administrativas e penais, além da obrigacéo de remediar os danos causados ou indenizar terceiros.

A Devedora ndo pode garantir que essas leis e regulamentag¢des néo ficardo mais rigorosas. Caso figuem mais rigorosas, a Devedora podera ter que aumentar, talvez significativamente, os seus gastos para cumprimento dessas leis e regulamentacdes ambientais.
Investimentos ambientais ndo previstos podem reduzir os recursos disponiveis para outros investimentos e podem nos afetar substancialmente e negativamente, podendo comprometer o cumprimento das suas obrigages assumidas no ambito das Debéntures, o
que podera impactar o fluxo de pagamento dos CRA e gerar prejuizo aos Titulares de CRA.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Maior

Verificacdo dos Eventos de Vencimento Antecipado das Debéntures.

Em determinadas hipdteses, a Emissora e o Agente Fiduciario ndo realizardo andlise independente sobre a ocorréncia de um Eventos de Vencimento Antecipado das Debéntures. Assim sendo, a declaragcdo de vencimento das Debéntures pela Emissora
podera depender mediante envio de declaragdo ou comunicacéo da Devedora informando que um Evento de Vencimento Antecipado das Debéntures aconteceu ou podera acontecer. Caso a Devedora néo informe ou atrase em informar a Emissora ou o
Agente Fiduciario sobre a ocorréncia de um evento de Inadimplemento das Debéntures, as providéncias para declaracdo de vencimento antecipado e cobranga das Debéntures poderdo ser realizadas intempestivamente pela Emissora e pelo Agente
Fiduciério, o que podera causar prejuizos aos Titulares dos CRA.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Maior
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O risco de crédito da Devedora pode afetar adversamente os CRA.

O pagamento dos CRA depende do pagamento integral e tempestivo, pela Devedora, dos Direitos Creditérios do Agronegdcio. Nesse sentido, a ocorréncia de eventos internos ou externos que afetem a situagdo econémico-financeira da Devedora e suas
respectivas capacidades de pagamento podera afetar negativamente o fluxo de pagamento dos CRA e a capacidade do Patriménio Separado de suportar suas obrigacdes, conforme estabelecidas no Termo de Securitizacéo. E importante salientar que o
Patrimonio Separado ndo conta com nenhum tipo de seguro para cobrir eventual inadimplemento das Debéntures pela Devedora. Além disso, ndo ha garantias de que os procedimentos de cobranga judicial ou extrajudicial dos Direitos Creditérios do
Agronegécio serdo bem-sucedidos, e mesmo no caso dos procedimentos de cobranca judicial ou extrajudicial, que terdo um resultado positivo. Dessa forma, caso haja o inadimplemento, pela Devedora, do pagamento integral e tempestivo dos Direitos
Creditérios do Agronegécio, os Titulares de CRA serdo impactados de maneira relevante, tendo em vista que o fluxo de pagamento dos CRA serd negativamente afetado. Consequentemente, isto poderd acarretar a perda total ou parcial, pelos
Investidores, do capital investido nos CRA.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Maior

Risco decorrente da auséncia de garantias nas Debéntures e nos CRA.

Os Direitos Creditérios do Agronegécio oriundos das Debéntures emitidas pela Devedora ndo contam com qualquer garantia. Caso a Devedora ndo arque com o pagamento das Debéntures, a Emissora ndo tera nenhuma garantia para executar visando a
recuperacao do respectivo crédito. Nao foi e nem sera constituida garantia para o adimplemento dos CRA. Assim, caso a Emissora ndo pague o valor devido dos CRA, conforme previsto no Termo de Securitizagdo, os Titulares de CRA n&o terdo qualquer
garantia a ser executada, ocasido em que podem vir a receber a titularidade das préprias Debéntures, o que pode gerar um prejuizo aos Titulares de CRA.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Maior

Risco de concentracao de Devedor e dos Direitos Creditérios do Agronegdcio.

Os CRA séo concentrados em apenas 1 (uma) Devedora, a qual origina os Direitos Creditorios do Agronegdcio, representados pelas Debéntures. A auséncia de diversificagdo da devedora dos Direitos Creditérios do Agronegdcio pode trazer riscos para 0s
Investidores e provocar um efeito adverso aos Titulares de CRA, uma vez que qualquer altera¢@o na condicdo da Devedora pode prejudicar o pagamento da integralidade dos Direitos Creditérios do Agronegdécio.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Maior

Os Direitos Creditérios do Agronegdécio constituem a totalidade do Patriménio Separado, de modo que o atraso ou a falta do recebimento destes pela Emissora, assim como qualquer atraso ou falha pela Emissora nas suas obrigacdes ou a insolvéncia da
Emissora, pode afetar negativamente a capacidade de pagamento das obrigacdes decorrentes dos CRA.

A Emissora é uma companhia securitizadora de créditos do agronegécio, tendo como objeto social a aquisicdo e securitizagdo de créditos do agronegécio por meio da emisséo de certificados de recebiveis do agronegoécio, cujos patrimdnios séo
administrados separadamente, nos termos da Lei 14.430 e da Resolugdo CVM 60. O Patrimdnio Separado tem como Unica fonte de recursos os Direitos Creditorios do Agronegdcio. Desta forma, qualquer atraso, falha ou falta de recebimento destes pela
Emissora pode afetar negativamente a capacidade da Emissora de honrar as obriga¢des decorrentes dos respectivos CRA, sendo que caso os pagamentos dos Direitos Creditérios do Agronegécio tenham sido realizados pela Devedora na forma prevista
na Escritura de Emisséo de Debéntures, a Devedora néo terd qualquer obrigacdo de fazer novamente tais pagamentos.

Caso a Emissora seja declarada insolvente, o Agente Fiduciario devera assumir temporariamente a administragéo do Patriménio Separado, conforme previsto no Termo de Securitizacdo. Em Assembleia Especial de Titulares dos CRA, os Titulares de CRA
poderé&o deliberar sobre as novas normas de administragdo Patrimdnio Separado ou optar pela liquidac&o deste, que podera ser insuficiente para quitar as obrigacdes da Emissora perante os titulares de CRA.

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

Os CRA sdéo lastreados pelos Direitos Creditérios do Agronegécio, os quais sdo oriundos das Debéntures emitidas pela Devedora, cujo valor, por lei, deve ser suficiente para cobrir os montantes devidos aos Titulares de CRA, durante todo o prazo da
Emissdo e os recursos captados pela Devedora por meio da emissdo das Debéntures serdo utilizados pela Devedora no curso ordinario de seus negdcios, atividades estas ligadas ao agronegécio. Nao existe garantia de que ndo ocorrera futuro
descasamento, interrupcao ou inadimplemento de obrigacdes em seu fluxo de pagamento por parte da Devedora, caso em que os Titulares de CRA poderdo ser negativamente afetados, inclusive em razdo de atrasos ou néo recebimento de recursos
devidos pela Emissora em decorréncia da dificuldade ou impossibilidade de receber tais recursos em funcéo de inadimplemento por parte da Devedora, sendo que, caso os referidos atrasos no pagamento sejam comprovadamente (i) decorrentes de
problemas operacionais de sistema ndo imputados & Devedora; e (ii) sanados dentro do prazo de 3 (trés) Dias Uteis contado do descumprimento da obrigacdo, ndo incidirdio Encargos Moratérios (conforme definido no Termo de Securitizagio) sobre os
valores devidos aos Titulares de CRA.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Maior

Risco Relativo a Situacdo Financeira e Patrimonial da Devedora.

A aquisicao das Debéntures da Devedora pela Securitizadora pode ser declarada invéalida ou tornada ineficaz, com impactos negativos ao fluxo de pagamento dos CRA apoés a sua aquisicao pela Securitizadora, caso apurado em acéo judicial propria que
referida aquisicdo foi realizada em: (i) fraude contra credores se, no momento da transferéncia das Debéntures, conforme disposto na legislagdo em vigor, a Devedora estiver insolvente ou, em razéo da transferéncia das Debéntures, passe a esse estado;
(i) fraude a execucéao, (a) caso quando da transferéncia das Debéntures a Devedora seja sujeito passivo de demanda judicial capaz de reduzi-la a insolvéncia; (b) caso sobre as Debéntures penda, na data de aquisicdo, demanda judicial fundada em
direito real e (c) nos demais casos previstos em lei; (iii) fraude a execugéo fiscal, se a Devedora, quando da transferéncia das Debéntures, sendo sujeito passivo de débito para com a Fazenda Publica por crédito tributario regularmente inscrito como divida
ativa, ndo dispuser de bens para total pagamento da divida fiscal; ou (iv) caso as Debéntures ja se encontrem vinculados a outros negdcios juridicos, inclusive por meio da constituicdo de garantias reais. Adicionalmente, a transferéncia das Debéntures
pela Devedora a Securitizadora pode vir a ser objeto de questionamento em decorréncia de faléncia, recuperagéo judicial, extrajudicial ou processos similares contra a Devedora. Quaisquer dos eventos indicados acima pode implicar em efeito material
adverso aos Titulares dos CRA por afetar o fluxo de pagamento das Debéntures e, consequentemente, dos CRA.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Maior

Decisdes judiciais sobre a Medida Provisoria 2.158-35 podem comprometer o regime fiduciario sobre os créditos de certificados de recebiveis do agronegdcio.

N&o obstante o disposto no paragrafo 4° do art. 27, da Lei 14.430, a Medida Proviséria 2.158-35, ainda em vigor, estabelece, em seu artigo 76, que “as normas que estabelecam a afetacdo ou a separacao, a qualquer titulo, de patriménio de pessoa fisica
ou juridica ndo produzem efeitos em relagdo aos débitos de natureza fiscal, previdenciéria ou trabalhista, em especial quanto as garantias e aos privilégios que lhes séo atribuidos” (grifo nosso). Adicionalmente, o paragrafo Gnico deste mesmo artigo prevé
que “desta forma permanecem respondendo pelos débitos ali referidos a totalidade dos bens e das rendas do sujeito passivo, seu espolio ou sua massa falida, inclusive os que tenham sido objeto de separacéo ou afetacdo”. Embora a Lei 14.430, seja
posterior & Medida Proviséria 2.158-35 e especifica no que se refere a lastros de Certificados de Recebiveis, como os de CRA, ndo houve revogacgéo expressa desta. Nesse sentido, caso o dispositivo acima da Medida Provisoéria 2.158-35 seja aplicado, os
Direitos Creditérios do Agronegoécio poderdo ser alcangados por credores fiscais, trabalhistas e previdenciarios da Emissora e, em alguns casos, por credores trabalhistas e previdenciarios de pessoas fisicas e juridicas pertencentes ao mesmo grupo
econdmico da Emissora, tendo em vista as normas de responsabilidade solidaria e subsidiaria de empresas pertencentes ao mesmo grupo econdmico existentes em tais casos. Caso isso ocorra, concorrerdo os titulares destes créditos com os titulares de
CRA de forma privilegiada sobre o produto de realizagdo dos Créditos do Patrimdnio Separado. Nesta hip6tese, é possivel que os Créditos do Patrimdnio Separado ndo sejam suficientes para o pagamento integral dos CRA apés o cumprimento das
obrigagdes da Emissora perante aqueles credores.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Maior

Faléncia, Recuperacao Judicial ou Extrajudicial da Emissora

Ao longo do prazo de duracdo dos Certificados de Recebiveis Imobiliarios ou dos Certificados de Recebiveis do Agroneg6cio, a Emissora podera estar sujeita a eventos de faléncia, recuperacao judicial ou extrajudicial. Dessa forma, apesar de terem sido
constituidos o Regime Fiduciario e o Patrimdnio Separado sobre cada um dos créditos imobiliarios ou do agronegdcio, eventuais contingéncias da Emissora, em especial as fiscais, previdenciarias e trabalhistas, poderéo afetar tais créditos, principalmente
em razéo da falta de jurisprudéncia em seu pais sobre a plena eficicia da afetag&o de patrimonio.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Maior 39
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Risco em funcdo da auséncia de analise prévia pela CVM e pela ANBIMA.

A Oferta foi registrada por meio do rito automatico previsto na Resolugdo CVM 160, de modo que os seus documentos nédo foram objeto de andlise prévia por parte da CVM ou da ANBIMA. Os Investidores interessados em investir nos CRA devem ter
conhecimento sobre os riscos relacionados aos mercados financeiro e de capitais suficiente para conduzir sua prépria pesquisa, avaliagdo e investigagéo independentes sobre a situagédo financeira e as atividades Devedora e da Emissora.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Maior

Risco de liquidacdo do Patriménio Separado, Resgate Antecipado dos CRA e de pré-pagamento e/ou vencimento antecipado das Debéntures.

Os CRA estéo sujeitos ao pagamento antecipado em caso de ocorréncia de qualquer dos Eventos de Liquidag@o do Patrim6nio Separado, Vencimento Antecipado das Debéntures, Resgate Antecipado Obrigatério das Debéntures, Resgate Antecipado
Facultativo Total das Debéntures, Resgate Antecipado Facultativo por Evento Tributario das Debéntures e/ou Oferta de Resgate Antecipado das Debéntures. Na ocorréncia de qualquer dos Eventos de Liquidagdo do Patrim6nio Separado, podera nédo
haver recursos suficientes no Patrimdnio Separado para que a Emissora proceda ao pagamento antecipado integral dos CRA. Além disso, em vista dos prazos de cura existentes e das formalidades e prazos previstos para cumprimento do processo de
convocacéao e realizagdo da Assembleia Especial que deliberara sobre os Eventos de Liquidagéo do Patrimbnio Separado, ndo é possivel assegurar que a deliberagdo acerca da eventual liquidagdo do Patrimdnio Separado ocorrera em tempo habil para
que o pagamento antecipado dos CRA se realize tempestivamente, sem prejuizos aos Titulares de CRA.

Adicionalmente, os CRA serdo objeto de Resgate Antecipado dos CRA, conforme previsto na Escritura de Emissdo de Debéntures, em caso de (i) de declaracdo de Vencimento Antecipado das Debéntures, nos termos da Escritura de Emissdo de
Debéntures; ou (ii) caso a Emissora aceite uma Oferta de Resgate Antecipado das Debéntures realizada pela Devedora nos termos da Escritura de Emissé@o de Debéntures. Verificada qualquer das hipéteses previstas acima, os Titulares de CRA terédo seu
horizonte original de investimento reduzido, poderdo ndo conseguir reinvestir os recursos recebidos com a mesma remuneragdo buscada pelos CRA e poderdo sofrer prejuizos em razdo de eventual tributagdo. Adicionalmente, a inadimpléncia da Devedora
podera resultar na inexisténcia de recursos suficientes no Patrimdnio Separado para que a Emissora proceda ao pagamento antecipado dos CRA. Além disso, em vista dos prazos de cura existentes e das formalidades e prazos previstos para cumprimento
do processo de convocagéo e realizagdo da Assembleia Especial que deliberard sobre os Eventos de Liquidagdo do Patrimdnio Separado, ndo € possivel assegurar que a deliberacédo acerca da eventual liquidagcdo do Patrim6nio Separado ocorrera em
tempo habil para que o pagamento antecipado dos CRA se realize tempestivamente, sem prejuizos aos Titulares de CRA.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Maior

Processo de diligéncia legal (due diligence) restrito da Devedora.

A Devedora, seus negocios e atividades foram objeto de auditoria legal restrita para fins desta Oferta, de modo que foram verificadas apenas clausulas em contratos financeiros, conforme critérios definidos pelos Coordenadores, determinadas informagdes
relacionadas a aspectos ambientais, regulatérios e contingéncias que ndo garantem, de qualquer forma, o integral atendimento, pela Devedora, das legisla¢des vigentes, contingéncias relevantes e certiddes. Eventuais contingéncias da Devedora e seus
negocios podem afetar sua capacidade de pagamento das Debéntures e, consequentemente, dos CRA.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Maior

Auséncia de processo de diligéncia legal e de revisao por parte dos auditores independentes (due diligence) da Emissora e da Devedora, do formulario de referéncia da Emissora e do formulario de referéncia da Devedora, bem como auséncia de opinido
legal sobre a diligéncia legal (due diligence) da Emissora.

A Emissora e seu formulario de referéncia ndo foram objeto de due diligence para fins desta Oferta, de modo que nédo héa opinido legal sobre due diligence com relacéo as obrigagGes e/ou contingéncias da Emissora, tampouco manifestacdo dos auditores
independentes da Emissora acerca das informag8es financeiras e contabeis descritas neste documento. Com relagdo a Devedora, seu formulario de referéncia também néo foi objeto de auditoria legal para fins desta Oferta, tampouco houve revisédo dos
auditores independentes da Devedora acerca das informag@es financeiras e contdbeis descritas neste documento. Consequentemente, as informacdes fornecidas no formulario de referéncia da Emissora da Devedora anexados por referéncia a este
Prospecto podem conter imprecisdes que podem induzir o investidor em erro quando da tomada de decisé&o.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Maior
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Pode haver divergéncia entre as informacdes financeiras constantes neste Prospecto e as informacdes financeiras constantes das respectivas demonstrag@es financeiras auditadas pelos Auditores Independentes da Emissora devido a ndo verificacdo da
consisténcia de tais informacdes pelos Auditores Independentes da Emissora.

No ambito desta Emissao nédo foi emitida manifestagdo escrita por parte dos auditores independentes da Emissora acerca da consisténcia das informag8es financeiras da Emissora constantes neste Prospecto com as demonstracdes financeiras por ela
publicadas. Consequentemente, os auditores independentes da Emissora ndo se manifestaram sobre a consisténcia das informagdes financeiras da Emissora constantes neste Prospecto, sendo que eventuais divergéncias entre as informagdes constantes
nas demonstracdes financeiras auditadas e neste Prospecto pode néo refletir a real situagéo da Emissora, o que pode afetar a anélise dos Titulares de CRA acerca da atual condigdo financeira da Emissora.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Maior

N&o houve, no dmbito da Oferta, revisdo, pelos auditores independentes da Devedora, das demonstracdes financeiras da Devedora relativas ao exercicio social findo em 31 de dezembro de 2020 nao foram objeto de auditoria legal nem foram objeto de
revisdo pelos auditores independentes da Devedora.

As demonstracdes financeiras da Devedora referentes ao exercicio social encerrado em 31 de dezembro de 2020 foram incorporadas por referéncia a este Prospecto, mas nédo foram objeto de manifestagcdo escrita por parte dos auditores independentes
da Devedora acerca da consisténcia das informacdes financeiras da Devedora, referentes ao exercicio social encerrado em 31 de dezembro de 2020, com as demonstra¢des financeiras por ela publicadas. Esta auséncia de avaliagéo formal pode gerar
incertezas quanto a precisédo das informag6es financeiras apresentadas, afetando a percepg¢édo dos Titulares de CRA sobre a realidade da situacéo financeira da Devedora no mencionado periodo.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Maior

Risco de ndo cumprimento de CondigGes Precedentes anteriormente & data de liguidacéo da Oferta e seu consequente cancelamento.

O Contrato de Distribuicdo prevé diversas Condi¢cdes Precedentes que devem ser satisfeitas anteriormente a data de liquidacdo da Oferta. Na hip6tese do ndo atendimento das Condicdes Precedentes, os Coordenadores poderdo decidir pela ndo
continuidade da Oferta. Caso os Coordenadores decidam pela ndo continuidade da Oferta, a Oferta ndo sera realizada e ndo produzira efeitos com relacéo a quaisquer das partes, com o consequente cancelamento da Oferta, observado o disposto no
artigo 19 da Instrugdo CVM 14. Em caso de cancelamento da Oferta, todas as intengdes de investimento serdo automaticamente canceladas e a Emissora, a Devedora e os Coordenadores nédo seréo responsaveis por eventuais perdas e danos incorridos
pelos potenciais investidores.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Maior

Remuneracédo dos CRA da Primeira e Segunda Séries.

Com relagéo aos CRA, a Sumula n° 176, editada pelo Superior Tribunal de Justi¢a, enuncia que é nula a clausula contratual que sujeita o devedor a taxa de juros divulgada pela Anbid/CETIP, tal como o é a Taxa DI divulgada pela B3. A referida simula
decorreu do julgamento de ages judiciais em que se discutia a validade da aplicacdo da Taxa DI divulgada pela B3 em contratos utilizados em operagdes bancérias ativas. Ha a possibilidade de, numa eventual disputa judicial, a Simula n°® 176 vir a ser
aplicada pelo Poder Judiciario para considerar que a Taxa DI n&o é vélida como fator de remuneragdo dos CRA ou de seu lastro, ou ainda, que a remuneragéo das Debéntures deve ser limitada a taxa de 1% (um por cento) ao més. Em se concretizando
referida hipétese, o indice que vier a ser indicado pelo Poder Judiciério para substituir a Taxa DI, podera (i) ampliar o descasamento entre os juros das Debéntures e a Remuneracédo dos CRA,; e/ou (ii) conceder aos titulares de CRA juros remuneratérios
inferiores a atual Remuneragéo, bem como limitar a aplicagéo de fator de juros limitado a 1% (um por cento) ao més, nos termos da legislacéo brasileira aplicavel a fixagéo de juros remuneratorios.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Maior

Descasamento da Taxa DI a ser utilizada para o pagamento da Remuneracdo dos CRA da Primeira Série e Remuneracédo dos CRA da Segunda Série.

Todos os pagamentos devidos aos titulares de CRA da Primeira Série e aos titulares de CRA da Segunda Série serédo realizados com base no DI divulgado e vigente quando do célculo e pagamento dos valores devidos pela Devedora & Emissora no
ambito das Debéntures. Nesse sentido, os valores da Remuneracgéo, a ser pagos aos titulares de CRA nos termos do Termo de Securitizagao poderéo diferir dos valores que seriam pagos caso referidos valores fossem calculados com base no periodo
compreendido exatamente no intervalo entre a data de inicio e de término do respectivo Periodo de Capitalizacdo dos CRA, o que podera significar um impacto financeiro adverso aos titulares de CRA da Primeira Série e aos titulares de CRA da Segunda
Série.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Maior
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Nao realizacdo adequada dos procedimentos de execucédo e atraso no recebimento de recursos decorrentes dos Direitos Creditérios do Agronegdcio.

A Emissora, na qualidade de debenturista das Debéntures, e o Agente Fiduciario, nos termos do artigo 12 da Resolugdo CVM 17 e do artigo 29, da Lei 14.430, sé@o responsaveis por realizar os procedimentos de cobranga e execucéo dos Direitos Creditérios do
Agronegdcio, de modo a garantir a satisfacdo do crédito dos titulares de CRA. A realizagdo inadequada dos procedimentos de execucéo dos Direitos Creditérios do Agronegécio por parte da Emissora ou do Agente Fiduciario em desacordo com a legislagdo ou
regulamentacéo aplicavel, podera prejudicar o fluxo de pagamento dos CRA. Adicionalmente, em caso de atrasos decorrentes de demora em razdo de cobranga judicial dos Direitos Creditérios do Agronegécio ou em caso de perda dos documentos comprobatérios
dos Direitos Creditérios do Agronegécio também pode ser afetada a capacidade de satisfacéo do crédito, afetando negativamente o fluxo de pagamentos dos CRA.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Maior

Riscos de Formalizacdo do Lastro da Emisséao.

O lastro dos CRA é composto pelas Debéntures, as quais devem atender aos critérios legais e regulamentares estabelecidos para sua regular emisséo e formalizagdo. Os CRA, emitidos no contexto da Emissao devem estar vinculados a direitos creditérios
do agronegécio, atendendo a critérios legais e regulamentares estabelecidos para sua caracterizagcao. Nao é possivel assegurar que ndo havera fraudes, erros ou falhas no processo de formalizagdo das Debéntures e dos CRA pela Devedora, pela
Securitizadora e demais prestadores de servigcos envolvidos neste processo, conforme o caso, sendo que tais situacdes podem ensejar a descaracterizagcao das Debéntures, dos Direitos Creditérios do Agronegdécio e/ou dos CRA, causando prejuizos aos
Titulares de CRA. A Escritura de Emissédo sera apresentada para registro perante os competentes registros de comércio, porém seu registro podera nao estar concluidos até a data de liquidacéo da Oferta. Nos termos da Escritura de Emissao, a Emissora
sera obrigada a pagar o Preco de Integralizac@o das Debéntures a Devedora mediante o cumprimento de algumas obrigag6es, dentre elas o protocolo da Escritura de Emissao perante a JUCESP (e ndo o seu efetivo arquivamento na JUCESP). Falhas na
elaboracéo e formalizacao, inclusive questionamentos relacionados a assinatura eletrénica dos atos societarios relacionados a Emisséo, de acordo com a legislacé@o aplicavel e no registro dos mesmos e da Escritura de Emisséo na junta comercial
competente, podem afetar o lastro dos CRA e, por consequéncia, afetar negativamente o fluxo de pagamentos dos CRA, gerando um prejuizo aos Titulares de CRA.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Maior

Risco Relacionado a Inexisténcia de Informacdes Estatisticas sobre Inadimplementos, Perdas e Pré-Pagamento.

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

Escala qualitativa de risco: Materialidade Maior

Alteracdes na legislacao tributaria aplicavel aos CRA ou na interpretacéo das normas tributarias podem afetar o rendimento dos CRA.

Poderéo afetar negativamente o rendimento liquido dos CRA para seus titulares: (i) eventuais alteragdes na legislacao tributaria, criando ou elevando aliquotas do imposto de renda incidentes sobre os CRA,; (ii) a criagdo de novos tributos; (iii) mudangas na
interpretagcdo ou aplicagdo da legislagdo tributaria por parte dos tribunais ou autoridades governamentais; (iv) a interpretagdo desses tribunais ou autoridades sobre a estrutura de outras emissées semelhantes a emissdo dos CRA anteriormente realizadas
de acordo com a qual a Emissora, os Titulares de CRA ou terceiros responsaveis pela retencdo de tributos fiquem obrigados a realizar o recolhimento de tributos relacionados a essas operacdes anteriores; ou (v) outras exigéncias fiscais, a qualquer titulo,
relacionadas a estruturacdo, emisséo, colocacgao, custédia ou liquidagdo dos CRA e que podem ser impostas até o final do quinto ano contado da data de liquidacéo dos CRA.

Adicionalmente, de acordo com o Termo de Securitizagéo, os impostos diretos e indiretos aplicaveis conforme legislagéo tributaria vigente constituirdo despesas de responsabilidade dos Titulares de CRA, e néo incidirdo no Patriménios Separado.

Dessa forma, a auséncia de recursos para fazer frente ao pagamento de tais eventos podera afetar o retorno dos CRA planejado pelos investidores.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Maior
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Alteracdes na legislacao tributaria aplicavel aos CRA - Pessoas Fisicas.

Os rendimentos gerados por aplicagdo em CRA por pessoas fisicas estdo atualmente isentos de imposto de renda, por forga do artigo 3°, inciso IV, da Lei 11.033, isengéo essa que pode sofrer alteracdes ao longo do tempo. Eventuais alteragées na
legislacdo tributaria eliminando a isengdo mencionada, criando ou elevando aliquotas do imposto de renda incidentes sobre os CRA, a criagdo de novos tributos ou, ainda, mudangas na interpretagdo ou aplicagédo da legislacéo tributaria por parte dos
tribunais ou autoridades governamentais poderédo afetar negativamente o rendimento liquido dos CRA para seus titulares.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Maior

Interpretacdo da legislacgéo tributaria aplicavel - Mercado Secundario.

Nao ha unidade de entendimento quanto a tributacdo aplicavel sobre os ganhos decorrentes de alienagdo dos CRA no mercado secundario. Existem pelo menos duas interpretacdes correntes a respeito do imposto de renda incidente sobre a diferenca
positiva entre o valor de alienagdo e o valor de aplicagdo dos CRA, quais sejam (i) a de que os ganhos decorrentes da alienagdo dos CRA estéo sujeitos ao imposto de renda na fonte, tais como os rendimentos de renda fixa, em conformidade com as
aliquotas regressivas previstas no artigo 1° da Lei 11.033; e (ii) a de que os ganhos decorrentes da alienacdo dos CRA séo tributados como ganhos liquidos nos termos do artigo 52, paragrafo 2° da Lei 8.383, com a redagéo dada pelo artigo 2° da Lei
8.850, sujeitos, portanto, ao imposto de renda a ser recolhido pelo vendedor até o dltimo Dia Util do més subsequente ao da apuracédo do ganho, a aliquota de 15% (quinze por cento) estabelecida pelo artigo 2°, inciso Il da Lei 11.033. Vale ressaltar que
ndo ha jurisprudéncia consolidada sobre o assunto. Divergéncias no recolhimento do imposto de renda devido podem ser passiveis de sancao pela Receita Federal do Brasil. De acordo com a posi¢édo da RFB, expressa no artigo 55, paragrafo Gnico, da
Instrucdo Normativa RFB n° 1.585, de 31 de agosto de 2015, a isen¢éo de IR (na fonte e na declara¢do) sobre a remuneracdo do CRA auferida por pessoas fisicas, abrange, ainda, o ganho de capital auferido pelas pessoas fisicas na alienagéo ou cesséo
dos CRA.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Maior

Tributacdo sobre as Debéntures pode afetar a amortizagéo e remuneragéo dos CRA.

Alteracdes na legislacao tributéria aplicavel as Debéntures que lastreiam os CRA ou na interpretagdo das normas tributarias podem afetar o valor liquido decorrente do pagamento das debéntures e, por sua vez, afetar adversamente o pagamento dos CRA
e da remuneracgdo dos CRA. Ainda, na hipétese de decisdo da Assembleia Especial de promover a liquidacdo do Patrimdnio Separado, o Regime Fiduciario sera extinto, de forma que os Titulares dos CRA passaréo a ser titulares das Debéntures. Nesse
caso, os rendimentos oriundos das Debéntures, quando pagos diretamente aos Titulares dos CRA, seréo tributados conforme aliquotas aplicaveis para as aplicacdes de renda fixa, impactando de maneira adversa os Titulares dos CRA.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Maior

Falta de Liquidez dos CRA.

O mercado secundario de CRA apresenta baixa liquidez e ndo ha nenhuma garantia de que existira, no futuro, um mercado para negociagdo dos CRA que permita a alienacéo pelos subscritores desses valores mobiliarios pelo valor e quando decidirem
pelo desinvestimento. Adicionalmente, (i) o nimero de CRA sera definido de acordo com a demanda dos CRA pelos Investidores, conforme estabelecido pelo plano de distribuicdo elaborado pelo Coordenador Lider, e (ii) caso a garantia firme de colocagao
seja exercida pelos Coordenadores, os CRA adquiridos poderdo ser revendidos no mercado secundario através do CETIP21, por valor superior ou inferior do seu Valor Nominal Unitario, sem qualquer restrigdo, portanto, a sua negociagdo. Portanto, os
Investidores dos CRA poderao ter dificuldade, ou ndo conseguirdo, alienar os CRA a quaisquer terceiros, ndo havendo qualquer garantia ou certeza de que o titular do CRA conseguira liquidar suas posi¢cdes ou negociar seus CRA pelo preco e no
momento desejado, e, portanto, uma eventual alienagdo dos CRA podera causar prejuizos ao seu titular. Dessa forma, o Investidor que subscrever ou adquirir os CRA podera encontrar dificuldades para negocia-los com terceiros no mercado secundario,
devendo estar preparado para manter o investimento nos CRA até a Data de Vencimento.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Maior
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Instituicdes financeiras, incluindo 0 Banco Carrefour, estdo sujeitas a mudancas na regulamentacéo pelo Banco Central do Brasil.

O Banco Carrefour € uma instituicéo financeira regulada pelo Conselho Monetéario Nacional e pelo Banco Central do Brasil e, portanto, esta sujeita a uma ampla regulamentacéo. A estrutura regulatéria do sistema financeiro nacional estad em constante
mudanca. A intervencéo e regras das autoridades governamentais podem afetar adversamente as operag@es e a rentabilidade da Devedora, mais que as de um varejista sem operagdes financeiras. As alteragdes regulatorias relacionadas a operacdes de
crédito, ao sistema de arranjo de pagamento e ao Open Banking influenciam diretamente no planejamento estratégico da instituicdo e, portanto, sdo acompanhadas em diversos féruns de discusséao.

Normativas atinentes a liquidez e plano de capital também interferem de forma direta a operacdo da Devedora e sdo constantemente acompanhadas de forma a garantir a conformidade e reportes tempestivos ao regulador.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Média

O negdcio da Devedora esta sujeito a flutuacéo substancial devido aos padrées sazonais de compra dos seus consumidores.

A Devedora vivencia flutuagdes sazonais em suas vendas liquidas e resultados operacionais que podem variar de trimestre para trimestre. Historicamente, a Devedora gera mais vendas liquidas no quarto trimestre de cada ano, que inclui as semanas que
antecedem e imediatamente apo6s a Black Friday e a temporada de vendas de Natal. Consequentemente, uma reducao na confianga dos consumidores nas semanas que antecedem e imediatamente apds a Black Friday e na temporada de vendas de
Natal teria um impacto significativo no negécio da Devedora. Além disso, no quarto trimestre geralmente a Devedora aumenta as despesas com colaboradores e publicidade, devido a previsdo de volumes de vendas maiores. A sazonalidade também
influencia os seus padrdes de compra, ja que a Devedora compra a mercadoria para atividades sazonais antes de uma estagéo, o que impacta diretamente os seus fluxos de caixa, niveis de contas a pagar e estoque. Ademais, a sazonalidade afeta o nivel
das dividas da Devedora e seu capital de giro, pois, geralmente, ela incorre em mais dividas durante a primeira metade do ano para financiar o aumento das suas necessidades de fluxo de caixa, em consequéncia (1) do vencimento dos pagamentos aos
nossos fornecedores pelos estoques adquiridos antes das altas estacdes de vendas e (2) de uma diminuicdo no volume de vendas, que normalmente ocorre apés a temporada de vendas do Natal que se prolonga até o primeiro semestre no ano
subsequente. Se a Devedora calcula mal a demanda da quantidade de produtos que vendera ou da variedade de produtos durante o quarto trimestre, as suas vendas liquidas podem cair e, consequentemente, prejudicar o seu desempenho financeiro,
podendo comprometer o cumprimento, pela Devedora, das obriga¢cdes assumidas no dmbito das Debéntures. Se as vendas liquidas do quarto trimestre ndo forem altas o suficiente para a Devedora recuperar totalmente as suas despesas com
colaboradores e publicidade ou forem menores que as metas usadas para determinar os niveis de estoque, esse déficit pode afetar negativamente os resultados operacionais da Devedora, podendo comprometer o cumprimento das suas obrigagdes
assumidas no ambito das Debéntures.

Os resultados operacionais trimestrais da Devedora também poderdo variar significativamente em consequéncia de varios outros fatores, incluindo, entre outros, o0 momento da apresentacdo e publicidade de novos produtos e alteracdes na nossa
variedade de produtos, bem como as datas em que o feriado de Pascoa geralmente cai (em margo ou abril). Como resultado dessas flutuagfes sazonais e trimestrais, a Devedora acredita que a comparacdo dos seus resultados operacionais entre
diferentes trimestres dentro de um Unico ano ndo é necessariamente valida. Quaisquer flutuagées sazonais ou trimestrais que a Devedora relatar no futuro podem néo corresponder as expectativas dos investidores e analistas de mercado, e isso podera
afetar negativamente a percepcao de seus valores mobiliarios ou demais titulos neles referenciados.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Média

A Devedora pode néo identificar em tempo habil ou responder de forma eficaz as tendéncias ou preferéncias dos consumidores, o que pode afetar negativamente o seu relacionamento com os consumidores, a demanda dos produtos gue ela vende e a
sua participacdo de mercado.

A Devedora compete com outros varejistas com base no prego, gama ou variedade de produtos, servigos, localizagéo e layout das lojas. Os habitos de consumo estdo mudando constantemente e ela pode ndo conseguir prever e responder rapidamente a
essas mudancas. A incapacidade de identificar em tempo habil ou responder de forma eficaz as mudangas nos gostos, preferéncias e padrdes de consumo dos consumidores pode afetar negativamente o seu relacionamento com os consumidores, a
demanda dos produtos que ela vende e a sua participacdo de mercado. Além disso, a mudanca dos habitos dos consumidores pode exigir investimentos adicionais para que a Devedora abordar, de forma eficaz, as mudangas nas necessidades dos
consumidores.

Se a Devedora ndo conseguir adaptar o seu modelo de negdcio, variedade ou layout das lojas, identificar locais e abrir lojas em éareas preferenciais, rapidamente ajustar a sua variedade e produtos ou pregos em cada uma de nossas bandeiras, implantar

adequadamente a sua plataforma de e-commerce ou, de outra forma, ndo conseguir se ajustar as mudancas nas preferéncias dos consumidores, 0os seus negdcios e resultados operacionais poderéo ser afetados substancialmente e negativamente, podendo
comprometer o cumprimento das suas obriga¢cdes assumidas no &mbito das Debéntures.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Média
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Alguns iméveis operacionais ocupados pela Devedora sdo ocupados por meio de cessdo sob o regime de aforamento ou ocupacédo, sendo que, na falta de pagamento de foro ou taxa de ocupacdo, a Devedora pode vir a perder o dominio ou direito de
ocupacdo sobre tais iméveis.

Parte das unidades da Devedora estdo localizadas em iméveis sujeitos ao regime de aforamento ou ocupacdo. A Secretaria de Patriménio da Unido (SPU) é o 6rgdo administrativo competente para realizar a gestdo dos imdveis de propriedade da Unido
(iméveis foreiros), principalmente no que diz respeito a sua forma de ocupagéo e seus aspectos fiscais. No regime de aforamento, a propriedade do imével permanece sendo da Unido, enquanto o dominio Util é transferido ao particular (no presente caso, a
Devedora), mediante o pagamento de um valor anual (foro) ao Governo Federal, em montante equivalente a 0,6% do valor do terreno, excluidas as benfeitorias. J&4 a ocupagdo é uma forma precéria de utilizagcdo do imével, podendo ser revogada a
qualquer tempo pela Unido Federal se constatado interesse publico relevante para a area, havendo o pagamento de indenizagéo pelas benfeitorias existentes tdo somente nos casos em que a ocupagao seja considerada pela SPU como de boa-fé. No
regime de ocupacao, o particular (no presente caso, a Devedora), deve pagar ao Governo Federal um valor anual (taxa de ocupacdo) em montante equivalente a 2% do valor do terreno, excluidas as benfeitorias. Caso a Devedora pretenda transferir os
referidos imoveis faz-se necessario o pagamento de laudémio, no valor equivalente a 5% do valor do terreno, excluidas as benfeitorias, além da obtencao da certiddo autorizativa de transferéncia do imével (CAT).

De acordo com a legislacéo brasileira, a falta de pagamento do foro ou da taxa de ocupacao por periodos consecutivos podem trazer como consequéncia mais grave o cancelamento do aforamento ou da ocupagédo. Assim, caso a Devedora ndo seja capaz
de manter o dominio sobre tais iméveis ou o direito de ocupa-los, sua estratégia de negécios podera ser afetada de forma adversa, podendo comprometer a sua capacidade de honrar com suas obrigacdes assumidas no ambito das Debéntures.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Média

As restricdes na oferta de disponibilidade de crédito aos consumidores no Brasil podem afetar adversamente os volumes de vendas da Devedora.

As vendas parceladas sao um componente importante do resultado das opera¢es das empresas de varejo no Brasil, para produtos ndo-alimenticios. O aumento na taxa de desemprego, acrescido a altas nas taxas de juros, pode resultar em restricdes
maiores na disponibilidade de crédito aos consumidores no Brasil. Os volumes de vendas da Devedora e, consequentemente, 0 seu resultado operacional, podem ser afetados negativamente, se a disponibilidade de crédito aos consumidores diminuir ou
se as politicas implementadas pelo Governo Federal restringirem ainda mais a concesséao de crédito aos consumidores.

O Governo Federal, por meio do Conselho Monetéario Nacional (ou CMN) e do Banco Central do Brasil, periodicamente edita normas com o objetivo de regular a disponibilidade de crédito, a fim de reduzir ou aumentar o consumo e, consequentemente,
controlar a taxa de inflagdo. Essas normas incluem, entre outras ferramentas (1) modificar os requisitos impostos aos depdsitos compulsérios incidentes sobre empréstimos, depdsitos e outras transacdes; (2) regular o prazo maximo dos financiamentos; e
(3) impor limitacdes sobre o montante que pode ser financiado. Essas normas podem reduzir a capacidade dos consumidores de obterem crédito nas instituigcdes financeiras e, algumas delas, podem afetar o mercado financeiro e de crédito por longos
periodos. A Devedora ndo pode garantir que, no futuro, o Governo Federal ndo adotard novas normas que reduzam o acesso dos consumidores ao crédito nas instituiges financeiras.

Reduc¢des na disponibilidade de crédito e politicas de crédito mais rigorosas adotadas pela Devedora ou por outras empresas de cartdo de crédito podem afetar as vendas da Devedora negativamente. Condigdes econdmicas desfavoraveis no Brasil, ou
condi¢Bes econdmicas desfavoraveis globais que impactem a economia brasileira, podem reduzir significativamente os gastos dos consumidores e a renda disponivel, particularmente em classes mais baixas, que tém relativamente menos acesso ao
crédito que classes mais altas, condigdes mais limitadas de refinanciamento de dividas e estdo mais suscetiveis a aumentos da taxa de desemprego. Essas condi¢cdes podem ter um efeito adverso relevante sobre nossos negécios, podendo comprometer
o cumprimento, pela Devedora, das obrigagées assumidas no &mbito das Debéntures, gerando prejuizos a estrutura e aos pagamentos devidos aos Titulares de CRA.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Média

As vendas da Devedora dependem da eficacia de campanhas de propaganda e marketing, o que pode afetar as suas vendas e sua lucratividade.

E parte inerente do negécio da Devedora o empenho de recursos significativos para campanhas de propaganda e marketing, principalmente na televisdo (midia de alcance mais efetivo as suas atividades), com o intuito de promover a atratividade e
movimento em seus canais de vendas. Caso tais campanhas nédo alcancem as metas e objetivos esperados, a Devedora pode ter impactos negativos em suas vendas e em sua rentabilidade, podendo ndo gerar a desejada valorizagcdo de sua marca.

Consequentemente, o resultado operacional da Devedora pode ser afetado negativamente. Adicionalmente, considerando que grande parte das campanhas da Devedora sdo veiculadas como propagandas em televisdo, a Devedora pode ter sua
rentabilidade impactada caso seja verificada elevagdo de custos deste tipo de publicidade. Além disso, as vendas da Devedora poderdo ser adversamente afetadas diante do desafio por ela enfrentado na identificagdo das mudancas de comportamento e
preferéncia de seus consumidores, comprometendo a sua capacidade de honrar com suas obriga¢des assumidas no A&mbito das Debéntures.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Média
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A Devedora pode enfrentar desafios no desenvolvimento da sua estratégia omnicanal e na expansdo das suas operacdes para 0 e-commerce.

A operagdo coordenada da rede de lojas fisicas e da plataforma de e-commerce da Devedora é fundamental para o sucesso da sua estratégia omnicanal. Se a Devedora ndo conseguir alinhar e integrar as estratégias dos seus diversos canais de venda,
ou se 0s seus respectivos canais de venda competirem entre si, a Devedora pode ndo conseguir se beneficiar plenamente das vantagens que uma estratégia multiformato e omnicanal pode oferecer, o que podera causar a Devedora um efeito adverso
relevante, comprometendo a sua capacidade de honrar com suas obriga¢des assumidas no ambito das Debéntures.

Em julho de 2016, a Devedora langou sua plataforma de e-commerce, a carrefour.com.br, que atualmente foca em produtos alimentares e ndo-alimentares vendidos, tanto pela Devedora, e por outros vendedores. Apesar de a Devedora contar com a
experiéncia de e-commerce global do Grupo Carrefour, com a continuidade de sua expansao em operacdes de e-commerce, a Devedora pode enfrentar riscos associados a expanséo para um formato de negdcios no qual tenha uma experiéncia limitada
no Brasil e no qual seja menos conhecida pelos consumidores.

A Devedora pode ndo conseguir atrair um nimero suficiente de consumidores e outros participantes, ndo conseguir prever as condigdes de mercado ou enfrentar dificuldades de conducéo de uma operagao eficiente desse novo formato de negdcio, além
de estar sujeita a utilizag6es ilegais e fraudulentas de nossa plataforma de e-commerce. Consequentemente, quaisquer esfor¢cos para expandir as suas operagdes de e-commerce podem néo lograr éxito, o que pode limitar a capacidade da Devedora de
aumentar sua receita, lucro liquido e rentabilidade, afetando adversamente os seus resultados operacionais, comprometendo a sua capacidade de honrar com suas obrigag8es assumidas no ambito das Debéntures.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Média

Desastres, pandemias ou surtos de doencas em humanos, tais como o coronavirus (COVID-19), além de eventos imprevisiveis podem afetar os padrées de consumo e de comercializacdo, cadeias de suprimentos e processos produtivos, 0 que poderia
atrapalhar as operacdes da Devedora e impactar 0s seus resultados operacionais.

Eventos imprevisiveis, que vao além do controle da Devedora, incluindo guerras, epidemias, pandemias, atividades de terrorismo e desastres naturais como inundagdes, incéndios e condicdes de seca severa afetam os precos dos produtos que a
Devedora vende, os alugueis e encargos locaticios que a Devedora cobra de seus locatarios, alteram os regimes dos contratos de trabalho, reduzem o contingente na operagcdo, aumentam o indice de absenteismo e afastamentos, causam revisao das
politicas para concesséo de crédito aos clientes do segmento financeiro pertencentes ao Grupo Carrefour, entre outros, e podem prejudicar as opera¢cfes da Devedora e as dos seus fornecedores, locatarios e prestadores de servigos, além de ter um efeito
negativo sobre o consumo ou resultar em instabilidade politica ou econdmica. Esses eventos podem causar o fechamento temporéario ou definitivo de algumas de suas lojas e/ou centros de distribuicdo, lojas de seus locatarios, atrasar ou afetar a
capacidade da Devedora de distribuir produtos para as suas lojas e seus consumidores finais, inclusive nas entregas de vendas online, reduzir a demanda dos produtos que a Devedora vende, aumentar o seu prego e diminuir as suas vendas, o que pode
ter um efeito adverso relevante sobre seus negécios e resultados operacionais, comprometendo a capacidade da Devedora de honrar com suas obrigagcdes assumidas no &mbito das Debéntures.

A disseminacéo mundial da COVID-19 impds a implementagdo de medidas significativas por parte dos governos e entidades do setor privado que, por sua vez, afetaram os padrdes de consumo e de comercializagdo, cadeias de suprimento e processos produtivos
em escala global e especificamente aqueles relacionados com o negécio da Devedora. As consequéncias da pandemia poderiam também resultar na desestabilizacéo dos pregos de commodities ou as economias e dos mercados financeiros de varios paises,
resultando em uma desaceleragdo econdmica que poderia impactar a demanda pelos produtos da Devedora, com efeito adverso sobre seus resultados operacionais. Qualquer deterioracéo no ciclo de crédito dos clientes da Devedora como resultado da pandemia
ou medidas implementadas para conté-la poderia afetar adversamente os resultados e fluxo de caixa da Devedora no futuro, comprometendo a sua capacidade de honrar com suas obriga¢es assumidas no &mbito das Debéntures.

A pandemia do COVID-19 é um evento que ainda causa preocupacado e as medidas adotadas em reagdo a ela pelas autoridades publicas (em nivel nacional ou escala local) estdo em constante evolugdo. Um novo surto como o enfrentado quando do
alastramento da pandemia de COVID-19 continua sendo uma preocupagao para a economia global, apesar da diminuicdo das taxas de infeccdo e das vacinas distribuidas em todo o mundo. Um novo surto de infec¢cdes decorrente, por exemplo, de novas
variantes do virus e qualquer evento que poderia impedir os governos de controlarem a disseminagdo da COVID-19, como atrasos na distribuicdo de vacinas ou vacinas ineficazes, podem levar os governos a retomarem restricdes de mobilidade na
tentativa de conter o alastramento da doenga, o que levaria a supressao da atividade econdmica.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Média
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A Devedora pode vir a buscar aquisicGes estratégicas ou investimentos, e a incapacidade de produzir os resultados esperados de uma aquisicdo ou investimento, ou de integrar plenamente uma empresa adquirida, pode ter um impacto adverso em seus
negocios.

A Devedora pode, eventualmente, adquirir ou investir em empresas ou negécios. A efetivagdo de aquisicdes ou parcerias envolve uma série de riscos, que incluem: (i) superestimar o valor do negécio objeto de aquisi¢édo/parceria, proporcionando um
retorno financeiro aquém do esperado; (ii) possibilidade de aumento da alavancagem financeira da Devedora; (iii) alocacdo de recursos humanos e financeiros para as finalidades de integracédo, as quais podem ndo ser bem-sucedidas; (iv) impactos
financeiros e contabeis nas demonstracdes financeiras da Devedora referentes a custos ndo antecipados/previstos; (v) ndo capturar, capturar parcialmente e/ou tardiamente as sinergias esperadas, impactando o resultado da Devedora; (vi) falha no
processo de integracéo de cultura empresarial e de colaboradores; (vii) celebrar contratos e/ou documentos societarios nas parcerias estratégicas e aquisi¢cdes, que devido a passagem do tempo, podem conter termos e condigdes ndo compativeis com os
redirecionamentos estratégicos da Devedora; (viii) ndo ter mapeado de forma exaustiva as autoriza¢des de terceiros, regulatrias ou de outra natureza, necessarias as operacdes das sociedades adquiridas ou em processo de aquisi¢cdo, podendo sofrer
sanc¢fes administrativas, incluindo o pagamento de multas; (ix) falha no monitoramento adequado dos riscos relacionados a aderéncia de sociedades em processo de aquisi¢do ou ja adquiridas em relagao as regras de integridade corporativa (compliance,
anticorrupgdo e outras); (x) falha em auditorias ou no mapeamento de riscos, incluindo relacionados a passivos (por exemplo, passivos contingenciais) a que as sociedades adquiridas estdo expostas; (xi) falhas na integracéo de sistemas e demais
mecanismos de tecnologia da informacgéao das sociedades adquiridas; (xii) exposi¢éo frente as contingéncias (judiciais, administrativas ou arbitrais), materializadas ou nao, das sociedades adquiridas.

O sucesso das aquisi¢cdes ou investimentos se baseia na capacidade da Devedora de estabelecer premissas precisas relativas a avaliacdo, operagoes, potencial de crescimento, integracéo e outros fatores relacionados aos respectivos negécios e aos
riscos acima destacados.

A Devedora nao pode garantir que as suas aquisi¢cdes ou investimentos produzirdo os resultados que a Devedora esperava quando celebrou ou concluiu uma determinada transacao. Além disso, as aquisicdes podem resultar em dificuldades na integragéo
das empresas adquiridas, bem como no desvio do capital da Devedora e da atencdo da sua administracdo de outras questdes e oportunidades de negécios. A Devedora pode ndo conseguir integrar com sucesso as operacdes que adquiriu, incluindo os
seus colaboradores, sistemas financeiros, distribuicdo ou procedimentos operacionais. Se a Devedora ndo integrar com éxito as aquisi¢cdes, o seu negdcio podera sofrer consequéncias. Além disso, a integracdo de qualquer uma das empresas adquiridas e
seus resultados financeiros pode afetar os resultados operacionais da Devedora de maneira adversa, comprometendo a capacidade da Devedora de honrar com suas obriga¢des assumidas no ambito das Debéntures.

Por fim, a celebragéo de contratos de aquisicdo ou de parcerias podera conter clausulas de condi¢des suspensivas ou condicdes precedentes, as quais, se ndo satisfeitas dentro do prazo e nos termos acordados obstardo a efetivagéo da operacédo de
aquisicdo ou de parceria. Essas condiges suspensivas poderédo decorrer de acordo entre as partes ou de lei, incluindo, a Lei n® 12.529, de 30 de novembro de 2011, conforme alterada (“Lei Concorrencial”) que estabelece a obrigacdo de submisséo
prévia ao Sistema Brasileiro de Defesa da Concorréncia (o “SBDC”, que inclui o CADE) de determinadas operag8es de concentragdo econdmica. Nesse sentido, aquisicdes ou parcerias podem n&o ser aprovadas ou podem ser condicionadas a certas
restricbes ou & tomada de medidas especificas, como condicdo para aprovagdo pelo CADE, incluindo restricbes e remédios que reflitam na estrutura da operacdo, ou que demandem desembolsos financeiros diretos ou indiretos significativos, cujos
impactos nos negdcios a Devedora pode avaliar como impeditivos e resultar na ndo efetivagdo da operacdo. Caso a aquisi¢do ou parceria ndo seja efetivada, a Devedora pode ser obrigada a reestruturar o seu plano de crescimento orgénico e inorganico.
Nesta situacéo, a Devedora ndo consegue garantir que serd capaz de reestruturar o seu plano de crescimento em condigfes favoraveis e/ou dentro de um tempo razoavel. Adicionalmente, caso a falha na efetivagéo da transagéo ndo seja consensual, a
Devedora poderé estar sujeita a procedimentos litigiosos envolvendo as partes da transag&o, o que podera culminar com desembolso adicional de caixa.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Média
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O processo de aquisicdo de empresas e/ou combinacdo de negdcios pela Devedora pode trazer riscos, uma vez gue a Devedora possui um conhecimento limitado acerca de todas as contingéncias.

No ambito dos processos de aquisicdo e combinacéo de negdcios entre empresas, séo realizados procedimentos de auditoria contabil e juridica nas companhias alvo. No entanto, tais procedimentos usualmente tém escopo limitado, ndo abarcando a
integralidade da potencial exposigdo a riscos existente, de modo que a materializacdo desses riscos e de contingéncias mapeadas durante as aquisi¢bes podem impactar a situagdo patrimonial da Devedora, bem como gerar danos reputacionais, a
depender da matéria tratada.

Além disso, os valores depositados e a serem depositados em contas garantia, caso aplicaveis, bem como os valores retidos, podem néo ser suficientes para cobrir todas as contingéncias, o que impactara negativamente a situagdo patrimonial da
Devedora podendo também prejudicar os negdcios da Companhia, o que poderd comprometer a capacidade da Devedora de honrar com suas obrigagées assumidas no ambito das Debéntures.

A Devedora também n&o pode garantir que as empresas adquiridas ou parceiras estejam totalmente adimplentes com licengas, alvaras e autorizagdes governamentais necessarias as suas respectivas operagdes. A estratégia comercial pode ser afetada
negativamente em caso de ndo obtenc&o ou ndo renovagao de cadastros, alvaras e licencas exigidos, o que podera impactar negativamente os resultados operacionais da Devedora, podendo comprometer a capacidade da Devedora de honrar com suas
obrigagdes assumidas no ambito das Debéntures.

Ainda, a depender das estratégias definidas, a Devedora pode realizar novas aquisi¢cdes e parcerias estratégicas e, dessa forma, estar sujeita a riscos relativos a essas transagfes. Esses riscos incluem: (a) a possibilidade de existirem passivos e/ou
contingéncias inesperados relacionados aos negdcios adquiridos ou as parcerias estratégicas realizadas; e (b) a Devedora, como sucessora dos negécios dessas instituicdes objeto de aquisicao, ser responsabilizada pelos seus passivos, inclusive aqueles
cujos fatos geradores ocorreram antes da transagéo, assim como (c) a Devedora estar sujeita aos riscos relacionados aos atos dos administradores anteriores e a responsabilizagéo por potenciais passivos dos atos ocorridos antes da transagdo. Caso haja
a materializagdo dos riscos dispostos acima, a Devedora podera ser impactada negativamente do ponto de vista financeiro e reputacional, o que podera comprometer a capacidade da Devedora de honrar com suas obrigagdes assumidas no ambito das
Debéntures.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Média

A Oferta sera realizada em 5 (cinco) Séries, sendo que a alocacdo dos CRA entre as Séries sera definida no Procedimento de Bookbuilding, 0 que pode afetar a liquidez da série com menor alocacgéo.

O ndmero de CRA alocado em cada série da Emissao sera definido de acordo com a demanda dos CRA pelos Investidores, conforme sera apurado no Procedimento de Bookbuilding, observado que a alocacdo dos CRA entre as Séries ocorrera por meio
do Sistema de Vasos Comunicantes. Eventual série em que for verificada uma demanda menor podera ter sua liquidez no mercado secundario afetada adversamente, gerando prejuizo para o respectivo Titular de CRA.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Média

A participacdo de Investidores gue sejam considerados Pessoas Vinculadas no Procedimento de Bookbuilding podera afetar adversamente a formacao da taxa de remuneracéo final dos CRA e podera resultar na reducao da liquidez dos CRA.

A taxa aplicavel a Remuneragdo dos CRA sera definida ap6s a conclusdo do Procedimento de Bookbuilding, no decorrer do qual serdo aceitas inten¢des de investimentos de investidores que sejam Pessoas Vinculadas. A participacdo de Pessoas
Vinculadas no Procedimento de Bookbuilding pode promover ma formacéo na taxa final de juros aplicavel aos CRA e pode promover a redugéo da liquidez esperada dos CRA no mercado secundario, uma vez que referidas Pessoas Vinculadas podem
optar por manter estes CRA fora de circulagdo. A Emissora ndo tem como garantir que a aquisi¢cdo dos CRA por Pessoas Vinculadas nédo ocorrera ou que referidas Pessoas Vinculadas néo optardo por manter esses CRA fora de circulacéo.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Média
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Eventual rebaixamento na classificacdo de risco dos CRA podera dificultar a captacdo de recursos pela Devedora, bem como acarretar reducdo de liquidez dos CRA para negociacdo no mercado secundario e causar um impacto negativo na Devedora.

Para se realizar uma classificacéo de risco (rating), certos fatores relativos a Emissora e a Devedora e/ou aos CRA sé&o levados em consideragéo, tais como a condicéo financeira, administragdo e desempenho das sociedades e entidades envolvidas na
operagdo, bem como as condigGes contratuais e regulamentares do titulo objeto da classificacdo. Sdo analisadas, assim, as caracteristicas dos CRA, bem como as obrigacdes assumidas pela Emissora e pela Devedora e os fatores politico-econdmicos
que podem afetar a condigdo financeira da Emissora e da Devedora, dentre outras varidveis consideradas pela agéncia de classificacdo de risco. Dessa forma, as avaliagdes representam uma opinido guanto a diversos fatores, incluindo, quanto as
condi¢Ges da Devedora de honrar seus compromissos financeiros, tais como pagamento do principal e juros no prazo estipulado relativos a Amortizagdo e Remuneragédo dos CRA. Caso a classificacdo de risco originalmente atribuida aos CRA e/ou a
Devedora seja rebaixada, a Devedora podera encontrar dificuldades em realizar outras emissdes de titulos e valores mobiliarios, o que podera, consequentemente, ter um impacto negativo nos resultados e nas operagbées da Devedora e nas suas
capacidades de honrar com as obriga¢des relativas a Oferta. Adicionalmente, alguns dos principais investidores que adquirem valores mobiliarios por meio de ofertas publicas no Brasil (tais como entidades de previdéncia complementar) estao sujeitos a
regulamentagbes especificas que condicionam seus investimentos em valores mobiliarios a determinadas classificagGes de risco. Assim, o rebaixamento de classificacdes de risco obtidas com relagdo aos CRA, assim como na classificacdo de risco
corporativo da Devedora, pode obrigar esses investidores a alienar seus CRA no mercado secundario, podendo vir a afetar negativamente o pregco desses CRA e sua negocia¢do no mercado secundario.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Média

A aquisicdo dos CRA por partes relacionadas da Devedora podera resultar na reducdo da liquidez dos CRA.

A participacdo de partes relacionadas da Devedora na Oferta Restrita podera resultar na redugdo da liguidez dos CRA no mercado secundario, posto que tais partes relacionadas podem optar por manter estes CRA fora de circulagdo. A Securitizadora ndo
pode garantir que partes relacionadas da Devedora ndo adquiram os CRA ou que tais partes relacionadas nédo optardo por manter estes CRA fora de circulagao.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Média

Riscos inerentes as Aplicacdes Financeiras Permitidas.

Todos os recursos oriundos dos Créditos do Patriménio Separado que estejam depositados em contas correntes de titularidade da Emissora poderao ser aplicados em AplicagBes Financeiras Permitidas. Como quaisquer ativos financeiros negociados no
mercado financeiro e de capitais, os Ativos Financeiros passiveis de investimento pela Emissora junto as InstituicGes Autorizadas e/ou suas partes relacionadas, estéo sujeitos a perdas decorrentes da variagdo em sua liquidez diaria, rebaixamentos da
classificagdo de investimento, fatores econémicos e politicos, dentre outros, podendo causar prejuizos aos Titulares de CRA.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Média

Risco de vedacdo a transferéncia das Debéntures.

O lastro dos CRA sé&o as Debéntures emitidas pela Devedora e subscritas e integralizadas pela Emissora. A Emissora, nos termos do art. 9° e seguintes da Lei 14.430, criou sobre as Debéntures um regime fiduciario, segregando-as de seu patrimonio, em
beneficio exclusivo dos titulares de CRA. Uma vez que a vinculagdo das Debéntures aos CRA foi condigdo do negdcio juridico firmado entre a Devedora e Emissora convencionou-se que as Debéntures ndo poderdo ser transferidas a terceiros, sem a
prévia anuéncia da Devedora, exceto nas hipoteses previstas na Escritura de Emissdo. Neste sentido, caso por qualquer motivo pretendam deliberar sobre a orientagdo & Emissora para alienar as Debéntures, em um contexto diferente dos itens
constantes da Escritura de Emisséo, os titulares de CRA deverdo: (i) além de tratar do mecanismo e das condi¢gbes da alienagdo, também disciplinar a utilizacdo dos recursos para a amortizacdo ou resgate dos CRA,; e (ii) ter ciéncia de que, mesmo se
aprovada a alienagdo de Debéntures em assembleia especial, a Emissora ndo podera transferi-las sem a prévia autorizagédo da Devedora.

Caso a deliberagdo sobre a alienacdo das Debéntures seja regularmente tomada, ha os seguintes riscos: (i) em a alienagdo ocorrendo, com aprovacdo da Devedora, os CRA serdo resgatados ou amortizados extraordinariamente, com a redugdo na
rentabilidade esperada em comparagdo com a manutencéo das Debéntures até seu vencimento ordinério e, além disso, sem a garantia de que os titulares de CRA terdo a sua disposicao investimentos com caracteristicas similares para realocar seus
recursos; e (ii) a Devedora n&o autorizar a alienagéo, com o que a Emissora ficard obrigada a manter as Debéntures até que a Devedora assim autorize a alienacéo, até que ocorra qualquer das hipoteses autorizadas (liquidag&do do Patriménio Separado
ou a declaracéo de vencimento antecipado das Debéntures) ou o vencimento programado das Debéntures.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Média
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Risco de integralizacdo dos CRA com &gio ou desagio.

Os CRA poderédo ser subscritos com agio ou deséagio a ser definido no ato de subscricdo dos CRA, sendo certo que, caso aplicavel, o agio ou deséagio, serd 0 mesmo para todos os CRA. A subscricdo dos CRA com &gio ou desagio ficara a critério dos
Coordenadores. Eventual &gio ou deséagio devera ser aplicado de forma igualitaria a totalidade dos CRA da respectiva série integralizados em cada Data de Integralizagéo, nos termos do § 1° do artigo 61 da Resolugdo CVM 160. Além disso, os CRA, quando de sua
negociagdo em mercado secundario e, portanto, sem qualquer responsabilidade, controle ou participagdo da Emissora e/ou dos Coordenadores, poderdo ser integralizados pelos novos investidores com &gio, calculado em fungdo da rentabilidade esperada por esses
investidores ao longo do prazo de amortizagdo dos CRA originalmente programado. Na ocorréncia do resgate antecipado das Debéntures, os recursos decorrentes deste pagamento seréo imputados pela Emissora no resgate antecipado dos CRA, nos termos
previstos no Termo de Securitizagdo, hipétese em que o valor a ser recebido pelos Investidores podera nédo ser suficiente para reembolsar integraimente o investimento realizado, frustrando a expectativa de rentabilidade que motivou o pagamento do &agio. Neste
caso, nem o Patrim6nio Separado, nem a Emissora, disporao de outras fontes de recursos para satisfacéo dos interesses dos Titulares de CRA.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Média

Os CRA da Primeira e da Segunda Série poderao ser objeto de resgate obrigatério na hipétese em que a Devedora e os Titulares de CRA da Primeira e da Segunda Série ndo cheguem a um acordo quanto a taxa substitutiva da Taxa DI ou a Assembleia
Geral de Titulares de CRA, convocada especificamente para deliberar sobre a taxa substitutiva ndo seja instalada.

Poderéa ocorrer o resgate obrigatério das Debéntures da Primeira e da Segunda Série, observadas as condi¢gdes da Escritura de Emissdo, nas hipoteses (i) em que a Emissora e os titulares de CRA da Primeira e da Segunda Série ndo cheguem a um
acordo quanto taxa substitutiva da Taxa DI; ou (ii) em que a Assembleia Geral de Titulares de CRA da Primeira e da Segunda Série convocada(s) especificamente para deliberar sobre a taxa substitutiva ndo seja instalada em segunda convocagédo, nao
havendo qualquer garantia de que existirdo, no momento do resgate, outros ativos no mercado de risco e retorno semelhantes aos CRA da Primeira e da Segunda Série.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Média

Os CRA da Quarta e da Quinta Série poderdo ser objeto de resgate obrigatério na hipétese em que a Devedora e os Titulares de CRA da Quarta e da Quinta Série ndo cheguem a um acordo guanto a taxa substitutiva do IPCA ou a Assembleia Geral de
Titulares de CRA, convocada especificamente para deliberar sobre a taxa substitutiva ndo seja instalada.

Poderéa ocorrer o resgate obrigatério das Debéntures da Quarta e da Quinta Série, observadas as condi¢cdes da Escritura de Emisséo, nas hipéteses (i) em que a Emissora e os titulares de CRA da Quarta e da Quinta Série ndo cheguem a um acordo
quanto taxa substitutiva do IPCA; ou (ii) em que a Assembleia Geral de Titulares de CRA da Quarta e da Quinta Série convocada(s) especificamente para deliberar sobre a taxa substitutiva ndo seja instalada em segunda convocagéo, ndo havendo
qualquer garantia de que existirdo, no momento do resgate, outros ativos no mercado de risco e retorno semelhantes aos CRA da Quarta e da Quinta Série.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Média

Risco de Estrutura.

A presente Emisséo tem o carater de “operagdo estruturada”; desta forma e pelas caracteristicas inerentes a este conceito, a arquitetura do modelo financeiro, econémico e juridico considera um conjunto de rigores e obrigagbes de parte a parte,
estipulados através de contratos publicos ou privados tendo por diretriz a legislagdo em vigor. No entanto, em razéo da pouca maturidade e da falta de histérico consolidado e jurisprudéncia no mercado de capitais brasileiro, no que tange a operacdes de
CRA, em situacdes de estresse, podera haver perdas por parte dos Titulares de CRA em raz&o do dispéndio de tempo e recursos para eficicia do arcabougo contratual.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Média
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Risco de Pagamento das Despesas pela Devedora.

Caso a Devedora néo realize o pagamento das Despesas do Patrimdnio Separado, estas serdo suportadas pelo Patrimdnio Separado e, caso ndo seja suficiente, os Titulares dos CRA poderdo ser chamados para aportar recursos suficientes para honrar
as Despesas, 0 que pode gerar gastos néo previstos aos Titulares de CRA.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Média

Quérum de deliberacdo em Assembleias Gerais.

Algumas deliberagbes a serem tomadas em Assembleias Gerais sdo aprovadas por maioria dos presentes na respectiva assembleia, e, em certos casos, exigem quérum minimo ou qualificado estabelecidos no Termo de Securitizagdo. O titular de
pequena quantidade de CRA pode ser obrigado a acatar decisdes da maioria, ainda que manifeste voto desfavoravel, ndo havendo mecanismos de venda compulséria no caso de dissidéncia do titular do CRA em determinadas matérias submetidas a
deliberagdo em Assembleia Especial de Titulares dos CRA. Além disso, a operacionalizagdo de convocacao, instalacao e realizagdo de Assembleias Gerais podera ser afetada negativamente em razao da pulverizagdo dos CRA, o que levara a eventual
impacto negativo para os titulares dos respectivos CRA.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Média

Riscos relacionados aos prestadores de servico da Emisséo.

A Emissdo conta com prestadores de servigos terceirizados para a realizagdo de atividades, como auditores, agente fiduciario, agente de cobranca, dentre outros. Caso, conforme aplicavel, alguns destes prestadores de servicos aumentem
significantemente seus precos, sejam descredenciados, ou ndo prestem servicos com a qualidade e agilidade esperada pela Emissora, podera ser necessaria a substituicdo do prestador de servico. Conforme descrito neste Prospecto, os prestadores de
servico da Emisséo poderdo ser substituidos somente mediante deliberacdo da Assembleia Especial de Titulares dos CRA. Adicionalmente, caso alguns destes prestadores de servi¢os sofram processo de faléncia, aumentem significativamente seus
precos ou ndo prestem servicos com a qualidade e agilidade esperada pela Emissora, podera ser necesséria a substituicdo do prestador de servico, o que podera afetar negativamente as atividades da Emissora e, conforme o caso, as operagdes e
desempenho referentes & Emisséo. Ainda, as atividades acima descritas séo prestadas por quantidade restrita de prestadores de servi¢o, o que pode dificultar a contratacdo e prestacéo destes servicos no ambito da Emisséo.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Média

Riscos de participacdo do Agente Fiduciario em outras emissdes da Emissora ou nas guais a Devedora atue.

O Agente Fiduciario podera, eventualmente, atuar como agente fiduciario em outras emissdes da Emissora, em emiss@es da Devedora e/ou nas quais participe como devedora, hipétese em que, uma vez ocorridas quaisquer hipéteses de liquidacéo do
Patrimbénio Separado ou inadimplemento das obriga¢des assumidas pela Emissora ou pela Devedora, conforme aplicavel, no &mbito da Emissé&o ou da outra eventual emisséo, em caso de fato superveniente, o Agente Fiduciario eventualmente podera se
encontrar em situacéo de conflito quanto ao tratamento equitativo entre os Titulares de CRA e os titulares dos valores mobiliarios da outra eventual emisséo, o que podera ocasionar prejuizos financeiros aos investidores.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Média

Riscos associados a guarda de documentos pelo Custodiante.

A Emissora contratard o Custodiante, que sera responsavel pela guarda dos Documentos Comprobatérios que evidenciam a existéncia dos Direitos Creditorios do Agronegécio. A perda e/ou extravio de referidos Documentos Comprobatérios podera
resultar em perdas para os Titulares de CRA.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Média
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Limitacdo da responsabilidade da Emissora e o Patriménio Separado.

A Emissora é uma companhia securitizadora que tem como objeto social a emissédo, colocacao e distribuicdo junto ao mercado financeiro e de capitais, de certificados de recebiveis imobiliarios, de certificados de recebiveis do agronegécio ou
de qualquer outro titulo de crédito ou valor mobiliario compativel com suas atividades, nos termos da Lei 11.076, cujos patriménios sdo administrados separadamente. O patrimdnio separado de cada emissdo tem como principal fonte de
recursos os respectivos direitos creditérios do agroneg6cio e suas garantias. Desta forma, qualquer atraso ou falta de pagamento dos Direitos Creditérios do Agronegécio por parte da Devedora ou qualquer atraso, falha ou falta de
recebimento destes pela Emissora, podera afetar negativamente a capacidade da Emissora de honrar as obrigacdes decorrentes dos respectivos CRA, sendo que caso os pagamentos dos Direitos Creditérios do Agronegécio tenham sido
realizados pela Devedora na forma prevista nas Debéntures, a Devedora nédo tera qualquer obrigacéo de fazer novamente tais pagamentos.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Média

N&o aquisicdo de créditos do agronegdcio.

A aquisicao de créditos de terceiros para a realizacdo de operagdes de securitizagdo é fundamental para manutencéo e desenvolvimento das atividades da Emissora. A falta de capacidade de investimento na aquisicdo de novos créditos ou da aquisicdo
em condigdes favoraveis pode prejudicar a situagcéo econdmico-financeira da Emissora e seus resultados operacionais, podendo causar efeitos adversos na administracéo e gestao do Patriménio Separado.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Média

Manutencado de Registro de companhia securitizadora pela Emissora.

A Emissora foi autorizada em 30 de janeiro de 2015 a realizar emissdes de Certificados de Recebiveis do Agronegdcio (CRA). A sua atuacdo como securitizadora de emissdes de Certificados de Recebiveis Imobiliarios e de Certificados de Recebiveis do
Agronegécio depende da manutengdo de seu registro de companhia securitizadora junto a CVM e das respectivas autorizagdes societarias. Caso a Emissora ndo atenda aos requisitos da CVM em relacédo as companhias securitizadoras, sua autorizagdo
podera ser suspensa ou mesmo cancelada, afetando assim, as suas emissoes de Certificados de Recebiveis Imobiliarios e de Certificados de Recebiveis do Agronegécio.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Média

Crescimento da Emissora e de seu capital.

O capital atual da Emissora podera nao ser suficiente para suas futuras exigéncias operacionais e manutencdo do crescimento esperado, de forma que a Emissora pode vir a precisar de fonte de financiamento externo. Ndo se pode assegurar que havera
disponibilidade de capital no momento em que a Emissora necessitar, e, caso haja, as condi¢cdes desta captacéo poderiam afetar o desempenho da Emissora.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Média

Risco de Perda de Membros Qualificados da Equipe da Emissora.

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, situagdo financeira e resultados operacionais da Emissora. O ganho da
Emissora provém basicamente da securitizac@o de recebiveis, que necessita de uma equipe especializada, para originacdo, estruturagdo, distribuicdo e gestdo, com vasto conhecimento técnico, operacional e mercadoldgico de seus produtos. Assim, a
eventual perda de componentes relevantes da equipe e a incapacidade de atrair novos talentos poderia afetar a sua capacidade de geragao de resultado.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Média
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Risco de Originacdo de Novos Negécios e Reducdo na Demanda por Certificados de Recebiveis.

A Emissora depende da originacéo de novos negdcios de securitizagdo imobiliaria e do agronegécio, bem como da demanda de investidores pela aquisicdo dos Certificados de Recebiveis de sua emissdo. No que se refere aos riscos relacionados aos
investidores, inimeros fatores podem afetar a demanda dos investidores pela aquisicéo de Certificados de Recebiveis Imobiliarios e Certificados de Recebiveis do Agronegdcio. Por exemplo, alteragdes na legislagao tributaria que resultem na reducao dos
incentivos fiscais para os investidores podera reduzir a demanda dos investidores pela aquisicdo de Certificados de Recebiveis Imobiliarios ou de Recebiveis do Agronegécio. Caso a Emissora ndo consiga identificar projetos de securitizacéo atrativos para
o mercado ou, caso a demanda pela aquisi¢cao de Certificados de Recebiveis Imobiliarios ou de Certificados de Agronegoécio venha a ser reduzida, a Emissora podera ser afetada.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Média

Riscos Relacionados a Operacionalizacao dos Pagamentos dos CRA
O pagamento aos Titulares dos CRA decorre, diretamente, do recebimento dos Direitos Creditérios do Agronegocio na Conta do Patrimdnio Separado, assim, para a operacionalizagdo do pagamento aos Titulares dos CRA, havera a necessidade da
participagdo de terceiros, como o Escriturador, Banco Liquidante e a propria B3, por meio do sistema de liquidacdo e compensacéao eletrdnico administrado pela B3. Desta forma, qualquer atraso por parte destes terceiros para efetivar o pagamento aos

Titulares dos CRA acarretara em prejuizos para os titulares dos respectivos CRA, sendo que estes prejuizos serdo de exclusiva responsabilidade destes terceiros, podendo a Emissora por conta e ordem do Patriménio Separado, conforme deliberado em
Assembleia Especial pelos Titulares dos CRA, utilizar os procedimentos extrajudiciais e judiciais cabiveis para reaver 0s recursos nao pagos, por estes terceiros, acrescidos de eventuais encargos moratorios.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Média

Risco Operacional

A Emissora também utiliza tecnologia da informacgé&o para processar as informacdes financeiras e resultados operacionais e monitoramento de suas emissdes. Os sistemas de tecnologia da informag&o da Emissora podem ser vulneraveis a interrupgoes.
Alguns processos ainda dependem de inputs manuais. Qualquer falha significante nos sistemas da Emissora ou relacionada a dados manuais, incluindo falhas que impegcam seus sistemas de funcionarem como desejado, poderia causar erros operacionais
de controle de cada patrimonio separado produzindo um impacto negativo nos negdcios da Emissora e em suas operagdes e reputacéo de seu negocio.

Além disso, se néo for capaz de impedir falhas de seguranca, a Emissora pode sofrer danos financeiros e reputacionais ou, ainda, multas em razdo da divulgacdo nédo-autorizada de informag6es confidenciais pertencentes a ela ou aos seus parceiros,

clientes, consumidores ou fornecedores. Ademais, a divulgacdo de informagdes sensiveis ndo publicas através de canais de midia externos poderia levar a uma perda de propriedade intelectual ou danos a sua reputa¢do e imagem da marca. Falhas
operacionais podem resultar em perdas aos Titulares dos CRA, na medida que podem impactar a capacidade da Emissora de cumprir com suas obrigagdes relacionadas a Emisséo.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Média

Riscos relacionados a prestadores de servigos da Emissora.

A Emissora contrata prestadores de servigos terceirizados para a realizacdo de atividades como auditoria, agente fiduciario, agéncia classificadora de risco, escriturador, que fornecem servigos. Caso alguns destes prestadores de servicos
sofram processo de faléncia, aumentem seus precos ou ndo prestem servigos com a qualidade e agilidade esperada pela Emissora, podera ser necessaria a substituicdo do prestador de servico, o que podera afetar negativamente as
atividades da Emissora. Ainda, as atividades acima descritas possuem participantes restritos, o que pode prejudicar a prestacéo destes servicos.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Média
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Riscos relacionados aos seus clientes.

Grande parte das suas receitas depende de um pequeno nimero de clientes, e a perda desses clientes podera afetar adversamente os seus resultados cumprir com suas obrigagdes relacionadas a Emissao, gerando prejuizo aos Titulares dos CRA.
Escala qualitativa de risco: Materialidade Média

Riscos relacionados aos clientes da Emissora

A Emissora depende da originagdo de novos negdécios de securitizagcdo imobiliaria ou de agronegécio, bem como da demanda de investidores pela aquisi¢do dos Certificados de Recebiveis de sua emissdo. No que se refere aos riscos
relacionados aos investidores, inUmeros fatores podem afetar a demanda dos investidores pela aquisi¢do de Certificados de Recebiveis Imobiliarios ou de Agronegdcio, por exemplo, alteragdes na Legislacao Tributaria que resulte na redugéo
dos incentivos fiscais para os investidores o que pode reduzir a demanda dos investidores pela aquisicao de certificados de recebiveis imobiliarios ou de certificados de recebiveis do agronegécio reduzindo assim as emissfes e como
consequéncia as receitas da Emissora.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Média Riscos relacionados a regulagdo dos setores em que 0 emissor atue.

Atualmente, o investimento em Certificados de Recebiveis do Agronegdcio goza de beneficio fiscal (a) quando da sua aquisi¢do por pessoas fisicas (isengdo de imposto de renda), e (b) caso os Certificados de Recebiveis do Agronegécio venham a ser
enquadrados na Lei n® 12.431 (beneficio fiscal para investidores nao residentes de paraisos fiscais). Adicionalmente, a regulamentagdo do Conselho Monetario Nacional incentiva as instituicdes financeiras a investirem em Certificados de Recebiveis do
Agronegécio de lastros especificos. Tais beneficios podem ser restringidos ou extintos no futuro. Caso isso ocorra a demanda pela aquisicdo de Certificados de Recebiveis do Agronegécio pelos investidores podera ser reduzida, o que podera impactar
negativamente a Emissora. Os rendimentos gerados por aplicagdo em Certificados de Recebiveis do Agronegécio por pessoas fisicas estdo atualmente isentos de Imposto de Renda, por forga do artigo 3°, inciso 1V, da Lei 11.033, isen¢do essa que pode
sofrer alteragdes ao longo do tempo. Tais beneficios podem ser restringidos ou extintos no futuro. Caso isso ocorra, & demanda pela aquisi¢cdo destes valores mobiliarios pelos investidores podera ser reduzida o que podera impactar negativamente a
Emissora.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Média

Riscos Relativos a Responsabilizacdo da Emissora por prejuizos ao Patrimdnio Separado.

Nos termos do paragrafo Gnico do artigo 28 da Lei 14.430, a totalidade do patrimdnio da Emissora respondera pelos prejuizos que esta causar por descumprimento de disposicao legal ou regulamentar, por negligéncia ou administrac&o temeraria ou, ainda,
por desvio da finalidade do Patrimdnio Separado. No entanto, o capital social da Emissora era, na data base de 31 de dezembro de 2022, de R$7.838.882,88 (sete milhdes, oitocentos e trinta e oito mil, oitocentos e oitenta e dois reais e oitenta e oito
centavos). Sendo assim, caso a Emissora seja responsabilizada pelos prejuizos ao Patrimdnio Separado, o patriménio da Emissora ndo sera suficiente para indenizar os Titulares dos CRA.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Média
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Desafios e incertezas geopoliticas e outros devidos ao conflito militar em curso entre a Russia e a Ucrania podem ter um efeito adverso relevante na economia global, alguns precos de materiais e commodities e nos negdcios da Devedora.

Os mercados globais estédo atualmente operando em um periodo de incerteza econémica, volatilidade e interrupcdo apés a invasédo em larga escala da Ucrania pela Russia em 24 de fevereiro de 2022. Embora a duragéo e o impacto do conflito militar em
curso sejam altamente imprevisiveis, o conflito na Ucrania e quaisquer outras tensdes geopoliticas podem ter um efeito adverso sobre a economia e a atividade empresarial globalmente e levar a:

+ impactos no mercado de crédito e de capitais;

+ volatilidade significativa nos precos das commodities (como graos, insumos de fertilizantes, petréleo e gas);

* aumento das despesas relacionadas a materiais diretos e indiretos utilizados no processo produtivo (ou seja, embalagens, logistica e insumos, entre outros) da Devedora;

* aumento dos custos de recursos (como energia, gas natural e carvdo) para as operacdes da Devedora;

+ desaceleracao ou impactos na cadeia de suprimentos global e local, 0 que pode levar a escassez e falta de materiais, commodities e produtos criticos no mercado;

» potencial valorizagédo do délar americano;

* aumento das taxas de juros e inflagdo nos mercados em que atuamos, o0 que pode contribuir para novos aumentos nos precos de energia, petréleo e outras commodities; e
+ crescimento global mais baixo ou negativo.

Qualquer evento desse tipo pode aumentar os custos e afetar adversamente os negécios da Devedora se ndo for capaz de repassar esse aumento de custos aos seus clientes.

Além disso, a anexag&o anterior da Crimeia pela Russia, o recente reconhecimento de duas republicas separatistas nas regides de Donetsk e Luhansk da Ucrania e as subsequentes intervencdes militares na Ucrania levaram a sangdes e outras
penalidades impostas pelos Estados Unidos, Unido Europeia e outros paises contra a Russia, Bielorrissia, a regido da Crimeia da Ucréania, a chamada Republica Popular de Donetsk e a chamada Republica Popular de Luhansk, incluindo o acordo para
remover certas instituicdes financeiras russas do sistema de pagamento Society for Worldwide Interbank Financial Telecommunication, ou SWIFT. Potenciais san¢des e penalidades adicionais também foram propostas e/ou ameacadas. As acdes militares
russas, as sangOes resultantes e as contramedidas russas ou agdes de retaliacdo (incluindo ciberataques e espionagem) podem afetar adversamente a economia global e os mercados financeiros e levar a mais instabilidade e falta de liquidez nos
mercados de capitais. O impacto dessas medidas bem como as possiveis respostas a elas por parte da Ruassia, séo atualmente desconhecidos e, embora a exposi¢cdo da Companhia & Rissia e a Ucrania seja limitada, medidas atuais e futuras podem
afetar significativa e adversamente os negdcios da Devedora, sua condi¢&o financeira e resultados operacionais. Os riscos geopoliticos e econdmicos também aumentaram nos Ultimos anos como resultado das tensdes comerciais entre os Estados Unidos
e a China, o Brexit e 0 aumento do populismo. As crescentes tens@es podem levar, entre outros, a uma desglobalizagdo da economia mundial, um aumento do protecionismo ou barreiras & imigragéo, uma redugéo geral do comércio internacional de bens e
servi¢os e uma reducgdo na integragéo dos mercados financeiros, qualquer um dos quais poderia afetar material e adversamente os negécios, a situagdo financeira e os resultados operacionais da Devedora, comprometendo a capacidade da Devedora de
honrar com suas obriga¢des assumidas no &mbito das Debéntures.

A Devedora continua a monitorar a situacao na Russia, Ucrania e globalmente e avaliando seu impacto potencial em seus negécios. Qualquer um dos fatores mencionados acima pode afetar os negdcios, perspectivas, condi¢des financeiras e resultados

operacionais da Devedora, comprometendo a capacidade da Devedora de honrar com suas obriga¢des assumidas no ambito das Debéntures. A extens&o e duracdo da ac&o militar, san¢des e rupturas de mercado resultantes séo impossiveis de prever,
mas podem ser substanciais. Quaisquer interrupgdes podem ampliar o impacto de outros riscos descritos neste Prospecto.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Menor
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A Devedora pode nao ser capaz de cumprir com indices financeiros a serem eventualmente previstos em contratos gue venham a compor o seu endividamento.

A Devedora pode vir a ter compromissos de manutencao de indices financeiros em contratos que venham a compor o seu endividamento no futuro. Esses compromissos podem afetar a capacidade da Devedora de reagir a mudangas na economia ou no
seu setor de atuagdo ou sua capacidade de aproveitar novas oportunidades de negécios lucrativos.

Adicionalmente, caso os eventuais indices financeiros sejam descumpridos e, consequentemente, ocorra qualquer evento de inadimplemento previsto em tais contratos, as dividas a eles vinculadas poderao ser vencidas antecipadamente pelos respectivos
credores, e o fluxo de caixa e a condigdo financeira da Devedora poderédo ser afetados de maneira relevante e adversa. Além disso, os eventuais contratos financeiros a serem celebrados pela Devedora poderédo conter clausulas que estabelecem o seu
vencimento antecipado caso ocorra um evento de inadimplemento em outros contratos ou o vencimento antecipado de outros contratos seja declarado (cross- acceleration ou cross-default), o que também pode vir a afetar de maneira adversa e relevante o
fluxo de caixa e a condicao financeira da Devedora.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Menor

No caso de a Devedora vir a precisar de capital adicional no futuro, por meio da emissao de valores mobiliarios, podera haver uma diluicdo da participacdo de seus acionistas.

A Devedora ndo pode garantir que conseguird captar recursos para realizagdo de suas atividades em forma e condigfes satisfatérias. Desse modo, caso a Devedora ndo consiga manter uma captacéo eficiente capaz de manter suas atividades e seu
crescimento no ritmo desejado, ela podera encontrar dificuldades em honrar seus compromissos financeiros, incluindo aqueles decorrentes dos Direitos Creditérios do Agronegdcio. Nesse caso, caso a Devedora deixa de cumprir suas obrigagdes
pontualmente, os Titulares de CRA poderao sofrer prejuizos financeiros inesperados.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Menor

Interferéncia do Governo Brasileiro na economia.

O Governo Brasileiro tem poderes para intervir na economia e, ocasionalmente, modificar sua politica econémica, podendo adotar medidas que envolvam controle de salarios, pregos, cambio, remessas de capital e limites a importacéo, entre outros, que
podem causar efeito adverso nas atividades da Emissora e da Devedora. As atividades, situacéo financeira e resultados operacionais da Emissora e da Devedora poderao ser prejudicados devido a modificagBes nas politicas ou normas que envolvam ou
afetem fatores, tais como (i) taxas de juros; (ii) controles cambiais e restrigdes a remessas para o exterior, como agueles que foram impostos em 1989 e no inicio de 1990; (iii) flutuagées cambiais; (iv) inflagdo; (v) liquidez dos mercados financeiros e de
capitais domésticos; (vi) politica fiscal; (vii) politica de abastecimento, inclusive criagdo de estoques reguladores de commodities; e (viii) outros acontecimentos politicos, sociais e econdémicos que venham a ocorrer no Brasil ou que o afetem. A incerteza
quanto a implementacéo de politicas ou normas que venham a afetar esses ou outros fatores no futuro pode contribuir para a incerteza econdmica no Brasil e para aumentar a volatilidade do mercado de valores mobiliarios brasileiro, sendo assim, tais
incertezas e outros acontecimentos futuros na economia brasileira poderdo prejudicar as atividades e resultados operacionais da Emissora e da Devedora, o que pode gerar prejuizo aos pagamentos devidos no ambito do CRA, bem como aos
seus titulares.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Menor

Efeitos dos mercados internacionais.

O valor de mercado de valores mobiliarios de emisséo de companhias brasileiras é influenciado, em diferentes graus, pelas condicdes econdmicas e de mercado de outros paises, inclusive economias desenvolvidas e emergentes. A reacdo dos
investidores aos acontecimentos nesses outros paises pode causar um efeito adverso sobre o valor de mercado dos valores mobiliarios das companhias brasileiras. Crises em outros paises de economia emergente ou politicas econémicas diferenciadas
podem reduzir o interesse dos investidores nos valores mobiliarios das companhias brasileiras, incluindo os CRA, o que poderia prejudicar seu preco de mercado. Ademais, acontecimentos negativos no mercado financeiro e de capitais brasileiro, eventuais
noticias ou indicios de corrupgdo em companhias abertas e em outros emissores de titulos e valores mobiliarios e a ndo aplicagéo rigorosa das normas de prote¢do dos investidores ou a falta de transparéncia das informagdes ou, ainda, eventuais
situacdes de crise na economia brasileira e em outras economias poder&o influenciar o mercado de capitais brasileiro e impactar negativamente os titulos e valores mobiliarios emitidos no Brasil. Inclusive os CRA e, via de consequéncia, gerar perda aos
Titulares de CRA.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Menor
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A inflacdo e as medidas do Governo Federal de combate a inflagdo podem contribuir para a incerteza econdémica no Brasil.

Historicamente, o Brasil vem experimentando altos indices de inflagéo. A inflagéo, juntamente com medidas governamentais recentes destinadas a combaté-la, combinada com a especulagdo publica sobre possiveis medidas futuras, tiveram efeitos negativos
sobre a economia brasileira, contribuindo para a incerteza econémica existente no Brasil e para o aumento da volatilidade do mercado de valores mobiliarios brasileiro. As medidas do Governo Federal para controle da inflagéo frequentemente tém incluido a
manutengdo de politica monetaria restritiva com altas taxas de juros, restringindo assim a disponibilidade de crédito e reduzindo o crescimento econdmico. Como consequéncia, as taxas de juros tém flutuado de maneira significativa. Futuras medidas do
Governo Federal, inclusive redugéo das taxas de juros, intervengdo no mercado de cambio e acdes para ajustar ou fixar o valor do Real poderdo desencadear um efeito desfavoravel sobre a economia brasileira, a Devedora, a Emissora e também, sobre os
devedores dos financiamentos imobiliarios ou de agronegécios, podendo impactar negativamente o desempenho financeiro dos CRA. Pressées inflacionarias podem levar a medidas de intervencdo do Governo Federal sobre a economia, incluindo a
implementacdo de politicas governamentais, que podem ter um efeito adverso nos negdcios, condi¢éo financeira e resultados da Emissora e dos devedores dos financiamentos de agronegécios. Essas medidas também poderdo desencadear um efeito
desfavoravel sobre a Devedora e a Emissora, podendo impactar negativamente o desempenho financeiro dos CRA. Press6es inflacionarias podem levar a medidas de intervengdo do Governo Federal sobre a economia, incluindo a implementacéo de politicas
governamentais, que podem ter um efeito adverso nos negdécios, condicdo financeira e resultados da Devedora e da Emissora.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Menor

Instabilidade Cambial.

Em decorréncia de diversas pressdes, a moeda brasileira tem sofrido desvalorizagdes recorrentes com relagdo ao Délar e outras moedas fortes ao longo das Ultimas quatro décadas. Durante todo esse periodo, o0 Governo Federal implementou diversos planos
econdmicos e utilizou diversas politicas cambiais, incluindo desvaloriza¢des repentinas, minidesvalorizagdes periédicas (durante as quais a frequéncia dos ajustes variou de diaria a mensal), sistemas de mercado de cambio flutuante, controles cambiais e
mercado de cambio duplo. De tempos em tempos, houve flutuagées da taxa de cAmbio entre o Real e o Doélar e outras moedas. As desvalorizagdes 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 preco de mercado dos CRA de forma negativa, além de restringir o acesso aos mercados financeiros internacionais e determinar intervengdes governamentais, inclusive por meio de
politicas recessivas. Por outro lado, a valorizagdo do Real frente ao Délar pode levar a deterioragdo das contas correntes do pais e da balanca de pagamentos, bem como a um enfraquecimento no crescimento do produto interno bruto gerado
pela exportacéo.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Menor

Alteracdes na politica monetaria e nas taxas de juros.

O Governo Federal, por meio do Comité de Politica Monetéria - COPOM, estabelece as diretrizes da politica monetéria e define a taxa de juros brasileira. A politica monetéria brasileira possui como funcdo controlar a oferta de moeda no pais e as taxas de
juros de curto prazo, sendo, muitas vezes, influenciada por fatores externos ao controle do Governo Federal, tais como 0os movimentos dos mercados de capitais internacionais e as politicas monetarias dos paises desenvolvidos, principalmente dos Estados
Unidos. Historicamente, a politica monetaria brasileira tem sido instavel, havendo grande variacdo nas taxas definidas. Em caso de elevagdo acentuada das taxas de juros, a economia podera entrar em recessao, ja que, com a alta das taxas de juros basicas,
0 custo do capital se eleva e os investimentos se retraem, o que pode causar a reducdo da taxa de crescimento da economia, afetando adversamente a producédo de bens no Brasil, 0 consumo, a quantidade de empregos, a renda dos trabalhadores e,
consequentemente, os negoécios da Emissora e da Devedora, bem como sua capacidade de pagamento dos Direitos Creditérios do Agronegécio. Em contrapartida, em caso de reducédo acentuada das taxas de juros, podera ocorrer elevagéo da inflagéo,
reduzindo os investimentos em estoque de capital e a taxa de crescimento da economia, bem como trazendo efeitos adversos ao pais, podendo, inclusive, afetar as atividades da Emissora e da Devedora, bem como sua capacidade de pagamento dos
Direitos Creditorios do Agronegécio.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Menor
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Classificacédo de Crédito no Brasil.

Os investidores devem atentar para o fato de que a economia brasileira enfrentou algumas dificuldades e revezes e podera deixar de melhorar, o que pode afetar negativamente a Devedora. A classificagdo de crédito do Brasil enquanto nacao (sovereign
credit rating), foi atualmente definida pela Fitch, e pela Standard & Poor's como BB, eventuais rebaixamentos podem contribuir para um enfraquecimento da economia brasileira, bem como pode aumentar o custo da tomada de empréstimos pela Devedora
e pela Emissora. Qualquer deterioracéo nessas condi¢des pode afetar adversamente a capacidade produtiva da Devedora e consequentemente sua capacidade de pagamento, bem como os negdcios da Emissora.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Menor

Instabilidade Politica no Brasil.

O ambiente politico brasileiro tem influenciado historicamente e continua influenciando, o desempenho da economia do pais. A crise politica afetou a confianga dos investidores e a populagcdo em geral, o que resultou na desaceleracdo da economia e
aumento da volatilidade dos titulos emitidos por empresas brasileiras.

A recente instabilidade econémica no Brasil contribuiu para a redugéo da confianga do mercado na economia brasileira e para o agravamento da situagdo do ambiente politico interno.

Além disso, Luis Inacio Lula da Silva foi eleito presidente em outubro de 2022, para o mandato de quatro anos iniciado em 2023. As incertezas em relagdo a implementacao, pelo novo governo, principalmente considerando que a maioria eleita para o
legislativo federal é de partido de oposigdo ao presidente eleito, de mudangas relativas as politicas monetéria, fiscal e previdenciaria, bem como o clima politico instaurado apés as eleigées, podem contribuir para a instabilidade econémica. Essas
incertezas e novas medidas podem aumentar a volatilidade do mercado de titulos brasileiros.

O presidente do Brasil tem poder para determinar politicas e expedir atos governamentais relativos a conducéo da economia brasileira e, consequentemente, afetar as operagdes e o desempenho financeiro das empresas, incluindo os da Emissora e os da
Devedora.

A Emissora e a Devedora ndo podem prever quais politicas o presidente ira adotar, muito menos se tais politicas ou mudancgas nas politicas atuais poderdo ter um efeito adverso sobre os negécios da Emissora e da Devedora ou sobre a economia
brasileira. Assim, caso tais medidas venham a afetar negativamente os negécios da Emissora e da Devedora, a sua receita podera ser negativamente impactada, comprometendo a capacidade de pagamento das obrigagdes decorrentes dos CRA e das
Debéntures, respectivamente.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Menor

Surtos ou potenciais surtos de doencas podem ter um efeito adverso relevante no mercado de capitais global, nas industrias mundiais, na economia brasileira e nos resultados da Devedora.

Surtos de doengas também podem resultar em quarentena do pessoal dos prestadores de servi¢co da Devedora ou na incapacidade destes em acessar suas instalagées, o que prejudicaria a prestacdo de tais servigos e, consequentemente, as operagdes e
resultados operacionais da Devedora.

Nesses casos, o fluxo de pagamentos dos CRA pode ser negativamente afetado, causando perdas financeiras aos Titulares dos CRA.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Menor
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Recente desenvolvimento da securitizacdo de direitos creditérios do agronegécio.

A securitizac&o de direitos creditérios do agronegdcio € uma operacao recente no Brasil. A Lei 11.076, que criou os certificados de recebiveis do agronegdcio, foi editada em 2004 e s6 houve um volume maior de emiss@es de certificados de recebiveis do
agronegdcio nos ultimos anos. Além disso, a securitizagdo € uma operacdo mais complexa que outras emissdes de valores mobiliarios, j& que envolve estruturas juridicas que objetivam a segregagdo dos riscos do emissor do valor mobiliario, de seu
devedor (no caso, a Devedora) e créditos que lastreiam a emissdo. Dessa forma, por se tratar de um mercado recente no Brasil, 0 mesmo ainda néo se encontra totalmente regulamentado e com jurisprudéncia pacifica, podendo ocorrer situagdes em que
ainda néo existam regras que o direcione, gerando assim uma inseguranga juridica e um risco aos Investidores dos CRA, uma vez que os érgaos reguladores e o Poder Judiciario poderédo, ao analisar a Oferta e os CRA e/ou em um eventual cenario de
discussao e/ou de identificagdo de lacuna na regulamentacéo existente, (i) editar normas que regem o assunto e/ou interpreta-las de forma a provocar um efeito adverso sobre a Emissora, a Devedora e/ou os CRA, bem como (ii) proferir decisdes que
podem ser desfavoraveis aos interesses dos Investidores dos CRA.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Menor

Inexisténcia de jurisprudéncia consolidada acerca da securitizacao.

Toda a arquitetura do modelo financeiro, econémico e juridico desta Emissdo considera um conjunto de rigores e obrigacdes de parte a parte estipuladas por meio de contratos e titulos de crédito, tendo por diretrizes a legislacdo em vigor. Em razédo da
pouca maturidade e da falta de tradigdo e jurisprudéncia no mercado de capitais brasileiro no que tange a este tipo de operacéo financeira, em situagdes de conflito, divida ou estresse poderd haver perdas por parte dos titulares de CRA em razdo do
dispéndio de tempo e recursos para promogado da eficacia da estrutura adotada para os CRA, notadamente, na eventual necessidade de buscar o reconhecimento ou exigibilidade por meios judiciais e/ou extrajudiciais de quaisquer de seus termos e
condigOes especificos.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Menor

Recente regulamentacdo especifica acerca das emissdes de certificados de recebiveis do agronegécio.

A atividade de securitizag8o de direitos creditérios do agronegécio esta sujeita & Lei 11.076, a Lei 14.430 e a Resolugdo CVM 60, no que se refere a distribuicbes publicas de certificados de recebiveis do agronegécio. Como a Lei 14.430 e a Resolugéo
CVM 60 foram recentemente editadas, poderdo surgir diferentes interpretages acerca da Lei 14.430 e da Resolucdo CVM 60, o que pode gerar impactos sobre a estrutura da operacédo e sobre os termos e condicdes constantes de seus documentos,
considerando que entrara em vigor durante a presente Oferta ou apds o0 seu encerramento e inclusive conter termos e condi¢des divergentes da nova regulamentag&o, podendo causar prejuizo ou desvantagem aos Titulares dos CRA.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Menor
Riscos Gerais.

Tendo em vista as obrigagBes previstas para a Devedora, a deterioragéo da situacéo financeira e patrimonial da Devedora e/ou de sociedades relevantes de seu grupo econémico, em decorréncia de fatores internos e/ou externos, podera afetar de forma
negativa o fluxo de pagamentos dos CRA. Os riscos a que estéo sujeitos os Titulares de CRA podem variar, e podem incluir, sem limitagdo, perdas em decorréncia de condi¢Bes climéticas desfavoraveis, pragas ou outros fatores naturais que afetem
negativamente o setor agricola em geral, reducé@o de precos de commodities do setor agricola nos mercados nacional e internacional, alteragdes em politicas de concessao de crédito e outros eventos que possam afetar as atividades, a receita liquida da
Devedora e de suas controladas e, consequentemente, sua condi¢gdo econdmico-financeira e capacidade de pagamento. Crises econdmicas também podem afetar o setor agricola a que se destina o financiamento que lastreia os CRA, objeto da captacéo
de recursos viabilizada pela Operagdo de Securitizagdo. Adicionalmente, falhas na constituicdo ou formalizagéo do lastro da Emisséo, inclusive, sem limitacdo, das Debéntures e de sua aquisicdo, bem como a impossibilidade de execugédo especifica de
referido titulo e dos Direitos Creditérios do Agronegdcio, caso necessaria, também podem afetar negativamente o fluxo de pagamentos dos CRA e, consequentemente, gerar prejuizo aos Titulares de CRA.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Menor
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O Agronegécio Brasileiro.

O setor agricola esta sujeito a caracteristicas especificas, inclusive, mas nao se limitando a: (i) natureza predominantemente sazonal, com o que as operagdes sado afetadas pelo ciclo das lavouras; (ii) condicdes meteoroldgicas adversas, inclusive secas,
inundag6es, granizo ou temperaturas extremamente altas, que séo fatores imprevisiveis, podendo ter impacto negativo na produgao agricola ou pecuéria; (iii) incéndios e demais sinistros; (iv) pragas e doengas, que podem atingir de maneira imprevisivel
as safras; (v) precos praticados mundialmente, que estdo sujeitos a flutuagdes, dependendo (a) da oferta e demanda globais, (b) de alteragGes dos niveis de subsidios agricolas de certos produtores importantes (principalmente Estados Unidos e Unido
Europeia), (c) de mudancas de barreiras comerciais de certos mercados consumidores importantes e (d) da adogéo de outras politicas publicas que afetem as condig6es de mercado e os pregos dos produtos agricolas; (vi) concorréncia de commodities
similares e/ou substitutivas; e (vii) acesso limitado ou excessivamente oneroso a captagao de recursos, além de alterag6es em politicas de concesséo de crédito, tanto por parte de 6érgaos governamentais como de instituicdes privadas, para determinados
participantes. A verificagdo de um ou mais desses fatores podera impactar negativamente o setor, afastando a emissdo de CRA pela Emissora e consequentemente, sua rentabilidade.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Menor

Desenvolvimento do agronegdcio.

N&ao ha como assegurar que, no futuro, o agronegdcio brasileiro (i) mantera a taxa de crescimento e desenvolvimento que se vem observando nos altimos anos, e (ii) ndo apresentara perdas em decorréncia de condi¢Bes climaticas desfavoraveis, reducéo
de pregos de commodities do setor agricola nos mercados nacional e internacional, alteracdes em politicas de concessao de crédito para produtores nacionais, tanto da parte de 6rgdos governamentais como de entidades privadas, que possam afetar a
renda da Devedora e, consequentemente, sua capacidade de pagamento, bem como outras crises econdmicas e politicas que possam afetar o setor agricola em geral. A reducéo da capacidade de pagamento da Devedora podera impactar negativamente
a capacidade de pagamento dos CRA.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Menor

Riscos climaticos.

As alterac6es climéaticas podem ocasionar mudancas bruscas nos ciclos produtivos de commodities agricolas, por vezes gerando choques de oferta, quebras de safra, volatilidade de precos, alteracdo da qualidade e interrup¢éo no abastecimento dos
produtos por elas afetados. Nesse contexto, a capacidade de producdo da matéria prima dos produtores rurais de frango pode ser adversamente afetada, gerando escassez e aumento de pregos do quilograma, o que pode resultar em aumento de custos,
dificuldades ou impedimento da continuidade das atividades da Devedora relacionadas ao agronegdcio e, consequentemente, afetar a receita da Devedora e sua capacidade de pagamento dos Direitos Creditérios do Agronegécio.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Menor

Os surtos ou potenciais surtos de doencas transmissiveis em todo 0 mundo podem levar a uma maior volatilidade no mercado global de capitais e resultar em pressdo negativa sobre a economia brasileira, e gualquer surto de tais doencas no Brasil pode
afetar diretamente as operac6es da Devedora e o resultado de suas operacoes.

Historicamente, algumas epidemias e surtos regionais ou globais, como a provocada pelo zika virus, virus ebola, virus H5N5 (popularmente conhecida como gripe aviaria), a febre aftosa, pelo virus HIN1 (influenza A, popularmente conhecida como gripe
suina), a sindrome respiratéria do oriente médio (MERS) e a sindrome respiratéria aguda grave (SARS) afetaram determinados setores da economia dos paises em que essas doengas se propagaram.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Menor
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Guerra entre RUssia e Ucrania impacta diretamente o agronegdcio brasileiro, pode levar a uma maior volatilidade no mercado de capitais global e na economia brasileira.

Em 24 de fevereiro de 2022, o exército russo invadiu o territério ucraniano, sendo considerado um dos maiores conflitos armados da atualidade na Europa. Tal conflito afeta diretamente a capacidade de importacdo dos principais produtos adquiridos pelo
Brasil do Leste Europeu, tais como fertilizantes e insumos agricolas. Ainda, a maior inflacdo resultante da invasdo pode impactar o preco de grdos como a soja e o milho, bem como influenciar no preco de combustiveis fésseis, encarecendo a producéo e
custos logisticos. Tal conflito poderia ensejar uma valorizagdo do délar, acarretando possiveis impactos negativos na cadeia produtiva, tanto por falta de insumos, como pelo aumento dos custos de producéo. Este cenério de incerteza sobre a duragdo dos

conflitos, bem como das san¢fes econdmicas impostas, afetam a economia e o mercado de capitais global, podendo impactar negativamente a economia brasileira e 0 mercado de capitais brasileiro, podendo ocasionar uma reducgéo ou falta de liquidez
para os CRA, bem como afetar os resultados financeiros da Devedora.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Menor

Guerras podem levar a uma maior volatilidade no mercado de capitais global e ha economia brasileira.

Além da Guerra entre Russia e Ucrania, em 07 de outubro de 2023, o grupo extremista armado Hamas bombardeou Israel. Em resposta aos ataques, o primeiro-ministro de Israel, Benjamin Netanyahu, declarou que o pais esta em estado de guerra.
Recentemente, esse conflito tomou proporgdes ainda maiores, com novos ataques envolvendo o Hamas e Israel. Os desdobramentos desse conflito podem influenciar o pre¢co de combustiveis fosseis, encarecendo a produgéo e os custos logisticos da
produc¢do agroindustrial. Tais acontecimentos podem ensejar a valorizagdo do ddlar, acarretando possiveis impactos negativos para a cadeia produtiva agroindustrial, tanto por falta de insumos como pelo aumento dos custos de produgao. Esse cenario de
incerteza sobre a duragéo dos conflitos, bem como das sanc¢des econdmicas impostas, afetam a economia e 0 mercado de capitais global, podendo impactar negativamente a economia brasileira e o mercado de capitais brasileiro, ocasionar uma reducao
ou falta de liquidez para os CRA da presente Emissao, bem como afetar os resultados financeiros da Emissora e da Devedora, 0 que pode levar a um impacto adverso negativo sobre os CRA.

Escala qualitativa de risco: Materialidade Menor

61

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



	Slide 1
	Slide 2: Disclaimer
	Slide 3: Disclaimer
	Slide 4: Disclaimer
	Slide 5: Disclaimer
	Slide 6: Disclaimer
	Slide 7: Disclaimer
	Slide 8
	Slide 9: Visão Global do Grupo Carrefour Brasil
	Slide 10: Posicionado para atender a todos os mercados
	Slide 11: E-commerce acelerando crescimento e ganhando relevância
	Slide 12: Composição acionária e governança corporativa
	Slide 13: Apoiado por um Conselho de Administração robusto e sólidos padrões de governança
	Slide 14: Equipe de gestão diversa e experiente
	Slide 15: Resultados sólidos através dos anos em cenários desafiadores
	Slide 16: Prioridades estratégicas para 2024 
	Slide 17
	Slide 18: Atacadão – Destaques Financeiros
	Slide 19: Varejo – Destaques Financeiros
	Slide 20: Sam’s Club – Destaques Financeiros
	Slide 21: Banco Carrefour – Destaques Financeiros
	Slide 22: Consolidado – Destaques Financeiros
	Slide 23
	Slide 24: Consolidado – Perfil da Dívida
	Slide 25
	Slide 26: Termos e Condições da Oferta
	Slide 27: Termos e Condições da Oferta
	Slide 28: Cronograma
	Slide 29: Equipes de distribuição
	Slide 30
	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

