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MATERIAL PUBLICITARIO
Disclaimer O hague

Este material publicitario (‘MATERIAL PUBLICITARIO") foi preparado com finalidade exclusivamente informativa, ndo devendo ser interpretado como uma solicitacdo ou oferta para
compra ou venda de quaisquer valores mobiliarios ou como uma recomendacao de investimento.

Este MATERIAL PUBLICITARIO é uma apresentacdo de informacdes gerais sobre a Empreendimentos Pague Menos S.A. (“Emissora”), a ser utilizado exclusivamente como MATERIAL
PUBLICITARIO para as apresentacdes relacionadas & distribuicdo publica de debéntures simples, ndo conversiveis em acdes, da espécie quirografaria, em série Unica, da 9° (nona)
emissdo da Emissora (“Emissdo” e “Debéntures”, respectivamente), para distribuicdo publica, sob o rito de registro automatico de distribuicdo perante a Comissdo de Valores
Mobiliarios (“CVM"), destinada, exclusivamente, a investidores profissionais, assim definidos nos termos dos artigos 11 e 13 da Resolucao da CVM n.° 30, de 11 de maio de 2021, conforme
em vigor (“Investidores Profissionais”), nos termos do artigo 26, inciso V, alinea “a”, da Resolucdo da CVM n° 160, de 13 de julho de 2022, conforme em vigor (“Resolug¢do CVM 160"), do
artigo 19 da Lei n°® 6.385, de 7 de dezembro de 1976, conforme em vigor, e das demais disposi¢coes legais regulamentares aplicaveis (“Oferta”), observado que a Oferta contara com a
intermediacdo do Banco Bradesco BBI S.A. (“Coordenador Lider”), com base em informacgdes prestadas pela Emissora, e ndo implica, por parte do Coordenador Lider, em nenhuma
declaracdo ou garantia com relacdo as informacbes aqui contidas e as expectativas de rendimentos futuros e/ou do valor principal investido, bem como o julgamento sobre a
qualidade da Emissora e/ou das Debéntures, ndo devendo ser considerado como recomendacéo de investimento nas Debéntures, de modo que o Coordenador Lider ndo tem ou terd
no futuro quaisquer responsabilidades relativas a quaisquer perdas, danos ou prejuizos que possam advir como resultado de decisao de investimento, tomada com base nas
informacées contidas neste MATERIAL PUBLICITARIO.

OS INVESTIDORES PROFISSIONAIS INTERESSADOS EM ADQUIRIR AS DEBENTURES DEVERAO ATENTAR PARA O PUBLICO-ALVO DA PRESENTE OFERTA.

A DIVULGACAO DOS TERMOS E CONDICOES DA OFERTA ESTA SUJEITA AOS LIMITES E RESTRICOES ESTABELECIDOS NA RESOLUCAO CVM 160.

ESTE MATERIAL PUBLICITARIO CONTEM APENAS UMA DESCRICAO RESUMIDA DOS TERMOS E CONDICOES DAS DEBENTURES E DA OFERTA E DAS OBRIGACOES ASSUMIDAS
PELA EMISSORA COM RELAGAO AS DEBENTURES E NAO SUBSTITUI A LEITURA CUIDADOSA DOS DOCUMENTOS RELATIVOS AS DEBENTURES E/OU A OFERTA. PARA MAIS
DETALHES, OS INVESTIDORES PROFISSIONAIS DEVEM LER A ESCRITURA DE EMISSAO (CONFORME DEFINIDO ABAIXO).

A Emissora e o Coordenador Lider ndo atualizardo quaisquer das informacées contidas neste MATERIAL PUBLICITARIO, sendo certo que as informacdes aqui contidas estio sujeitas a
alteracdes, sem aviso prévio aos destinatarios. O Coordenador Lider e seus representantes nao se responsabilizam por quaisquer perdas que possam advir como resultado de decisao
de investimento tomada com base nas informacées contidas neste MATERIAL PUBLICITARIO.

ESTE MATERIAL PUBLICITARIO NAO DEVE, EM NENHUMA CIRCUNSTANCIA, SER CONSIDERADO UMA RECOMENDAGCAO DE AQUISICAO DAS DEBENTURES OU SE CONFUNDIR
COM PROSPECTO. OS INVESTIDORES PROFISSIONAIS INTERESSADOS EM INVESTIR NAS DEBENTURES NO AMBITO DA OFERTA, DEVEM TER CONHECIMENTO SOBRE O
MERCADO FINANCEIRO E DE CAPITAIS SUFICIENTE PARA CONDUZIR SUA PROPRIA ANALISE, AVALIACAO E INVESTIGACAO INDEPENDENTES SOBRE A EMISSORA E SUAS
ATIVIDADES E SITUAGCOES FINANCEIRAS. RECOMENDA-SE AOS INTERESSADOS A ANALISE FINANCEIRA E JURIDICA DA OFERTA E DAS DEBENTURES E, PARA TANTO, OS
INVESTIDORES PROFISSIONAIS DEVERAO CONTAR COM ASSESSORES PROPRIOS ANTES DE TOMAR SUA DECISAO DE INVESTIMENTO.

OS INVESTIDORES PROFISSIONAIS DEVEM ESTAR CIENTES DE QUE TAIS INFORMAGCOES ESTAO OU ESTARAO, CONFORME O CASO, SUJEITAS A DIVERSOS RISCOS,
INCERTEZAS E FATORES RELACIONADOS A OPERAGCAO DA EMISSORA QUE PODE FAZER COM QUE OS SEUS RESPECTIVOS RESULTADOS SEJAM SUBSTANCIALMENTE
DIFERENTES DAS INFORMAGOES PROSPECTIVAS E DAS PROJEGCOES FINANCEIRAS CONTIDAS NESTE MATERIAL PUBLICITARIO.

LEIA ATENTAMENTE A ESCRITURA DE EMISSAO, O SUMARIO DE DiVIDA E O FORMULARIO DE

REFERENCIA ANTES DE ACEITAR A OFERTA, EM ESPECIAL A SECAO “FATORES DE RISCO"



MATERIAL PUBLICITARIO

Disclaimer ) Rague

ESTE MATERIAL PUBLICITARIO FOI PREPARADO COM BASE EM INFORMAGCOES PUBLICAS OU PRESTADAS EXCLUSIVAMENTE PELA EMISSORA E NAO IMPLICA EM QUALQUER
DECLARAGCAO OU GARANTIA COM RELACAO A TAIS INFORMAGCOES, AS EXPECTATIVAS DE RENDIMENTOS FUTUROS E/OU PAGAMENTO DO VALOR INVESTIDO NAS
DEBENTURES NEM EM JULGAMENTO SOBRE A QUALIDADE DA EMISSORA E/OU DA OFERTA E/OU DAS DEBENTURES. O REGISTRO DA PRESENTE OFERTA PUBLICA E
DISTRIBUICAO NAO IMPLICA, POR PARTE DA CVM, GARANTIA DE VERACIDADE DAS INFORMAGCOES PRESTADAS OU JULGAMENTO SOBRE A QUALIDADE DA EMISSORA E/OU
SOBRE AS DEBENTURES A SEREM DISTRIBUIDAS.

AS INFORMAGCOES DISPONIVEIS NO SITE DA EMISSORA, NAS DEMONSTRAGCOES FINANCEIRAS DA EMISSORA, BEM COMO NO FORMULARIO DE REFERENCIA DA EMISSORA
DISPONIVEL NO SITE DA CVM (“FORMULARIO DE REFERENCIA”) NAO ESTAO INCORPORADAS POR REFERENCIA, NESTE MATERIAL PUBLICITARIO, TAMPOUCO FORAM
OBJETO DE ANALISE E/OU REVISAO PELO COORDENADOR LIiDER E/OU PELO ASSESSORES LEGAIS.

OS POTENCIAIS INVESTIDORES PROFISSIONAIS DEVEM UTILIZAR TODOS OS ELEMENTOS QUE JULGAREM NECESSARIOS PARA AVALIAR O EVENTUAL INVESTIMENTO ANTES
DE DECIDIR INVESTIR NAS DEBENTURES E DEVERAO TOMAR A DECISAO DE PROSSEGUIR COM A AQUISICAO DAS DEBENTURES CONSIDERANDO SUA SITUAGCAO
FINANCEIRA, SEUS OBIJETIVOS DE INVESTIMENTO, NIiVEL DE SOFISTICAGAO E PERFIL DE RISCO. PARA TANTO, DEVERAO, POR CONTA PROPRIA, ACESSAR TODAS AS
INFORMAGCOES PUBLICAS QUE JULGUEM NECESSARIAS A TOMADA DA DECISAO DE INVESTIMENTO NAS DEBENTURES.

PARA TODOS OS EFEITOS, OS DOCUMENTOS PUBLICOS DIVULGADOS PELA EMISSORA NAO FAZEM PARTE DOS DOCUMENTOS DA OFERTA E, PORTANTO, NAO FORAM
REVISADOS, SOB QUALQUER ASPECTO, PELO COORDENADOR LIiDER E/OU PELO ASSESSOR LEGAL.

FOI DISPENSADA A DIVULGAGCAO DE PROSPECTOS E DAS LAMINAS DA OFERTA PARA A REALIZACAO DESTA OFERTA, NOS TERMOS DO ARTIGO 9°, INCISO |, E DO ARTIGO 23,
§1° DA RESOLUCAO CVM 160.

O COORDENADOR LIDER NAO SE RESPONSABILIZA POR QUALQUER INFORMAGCAO QUE SEJA DIRETAMENTE DIVULGADA PELA EMISSORA E/OU POR OUTRAS INFORMAGCOES
PUBLICAS SOBRE A EMISSORA QUE OS INVESTIDORES PROFISSIONAIS POSSAM UTILIZAR PARA TOMAR SUA DECISAO DE INVESTIMENTO.

TENDO EM VISTA QUE A OFERTA E DESTINADA EXCLUSIVAMENTE A INVESTIDORES PROFISSIONAIS, NOS TERMOS DO ARTIGO 26, INCISO V, ALINEA “A”, DA RESOLUCAO CVM
160, ESTANDO, PORTANTO, SUJEITA AO RITO DE REGISTRO AUTOMATICO DE DISTRIBUICAO PREVISTO NA RESOLUCAO CVM 160, AS DEBENTURES ESTARAO SUJEITAS A
RESTRICOES A REVENDA, CONFORME INDICADO NO ARTIGO 86, INCISO Il, DA RESOLUGCAO CVM 160.

CONSIDERANDO QUE A OFERTA ESTARA SUJEITA AO RITO DE REGISTRO AUTOMATICO DE DISTRIBUICAO, O REGISTROS DA OFERTA PRESCINDE DE ANALISE PREVIA DA
CVM. NESSE SENTIDO, OS DOCUMENTOS RELATIVOS AS DEBENTURES E A OFERTA NAO FORAM OBJETO DE REVISAO PELA CVM, INCLUINDO, MAS SEM LIMITACAO, TODOS
OS DOCUMENTOS DA OFERTA E ESTE MATERIAL PUBLICITARIO.

Termos iniciados em letras mailsculas neste MATERIAL PUBLICITARIO que ndo estejam expressamente definidos neste MATERIAL PUBLICITARIO terdo o significado a eles
atribuidos no “Instrumento Particular de Escritura da 92 (Nona) Emissdo de Debéntures Simples, NGo Conversiveis em Acbes, da Espécie Quirografdria, em Série Unica, para
Distribuicdo Publica, em Rito de Registro Automadtico de Distribuicdo, da Empreendimentos Pague Menos S.A." (“Escritura de Emissao”).

LEIA ATENTAMENTE OS TERMOS E CONDICOES DA ESCRITURA DE EMISSAO, DO SUMARIO DE DiVIDA REFERENTE A OFERTA, DO FORMULARIO DE REFERENCIA, BEM COMO
ESTE MATERIAL PUBLICITARIO, ESPECIALMENTE A SECAO RELATIVA AOS FATORES DE RISCO, ANTES DE TOMAR SUA DECISAO DE INVESTIMENTO.
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Termos e Condicoes

Visao Geral Companhia e Mercado

Diferenciais Competitivos

N W N

Plano Estratégico

5 | Nosso Track-Record
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Termos e Condicdes O e

Empreendimentos Pague Menos S.A.

Coordenador Bradesco BBI

Valor Mobiliario Debéntures simples, ndo conversiveis em agdes, da espécie quirografaria

Valor Total da Emissao R$ 350.000.000,00 (trezentos e cinquenta milhdes de reais)

Regime de Colocacgédo Garantia Firme para o Valor Total da Emissao

Rating da Emisséo AA- (bra), pela Fitch Ratings

Unica

4 anos
Remuneracgao (taxa teto) DI +1,40% a.a.
Pagamento da Remuneracao Semestral, sem caréncia
Amortizacdo do Principal Na Data de Vencimento

Sem garantias

Divida Liquida / EBITDA < 3,00x e;
EBITDA / Despesa Financeira Liquida = 1,30x, em linha com as Ultimas emissdes da companhia

LEIA ATENTAMENTE A ESCRITURA DE EMISSAO, O SUMARIO DE DiVIDA E O FORMULARIO DE
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Termos e Condigodes () Pague

Menhos

. ~ Resgate antecipado facultativo das debéntures da 2° (segunda) série da 6° (sexta) emissao de debéntures simples, ndao conversiveis
Destinacao dos Recursos ~ . - . - . - .
em acoes, da espécie quirografaria, em 2 (duas) séries, da Emissora - PGMN26

Resgate. AnEempado Fa.\CL’JIFatlvo Permitido, a partir do 24° més, ou seja, 25 de agosto de 2028 (exclusive), mediante prémio de 0,32% a.a.
e Amortizagao Extraordinaria

Valor Nominal Unitario R$ 1.000,00

Agente Fiduciario Pentdgono S.A. Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios

T | (V- Te [T RN =TT LN B[V T, 1 -3 Banco Bradesco S.A.
Roadshow 7 € 10 de agosto de 2026
Bookbuilding 27 de agosto de 2026

Liquidacdo 31 de agosto de 2026
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2 \ Visao Geral Companhia e Mercado
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Presenca unica em todo o Brasil 7
Visao Geral

Plataforma de salde no Brasil, combinando "'400 *
ativos, execucao sélida e um modelo de ) .
negoécios que estende o varejo tradicional cidades
de farmacias ’
E 1.695 Lojas » J’@
_ (2% maior rede brasileira) 10 b
R$ 16,9 Bilhoes S
receita bruta LTM . . .~
— distribuicéo
+22 Milh& Presente em
Innoes
% clientes ativos 100% dOS }
= 28 mil PRIMEIRA estados ‘
w colaboradores rede ,oresente em braS"eerS

todos os estados

L A8
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Histdrico Sustentado por Crescimento,
Inovacao e Lideranca de Mercado

e Inovagao
400 lojas

o
1981 - 2010

1981: Abertura da primeira
farmacia Pague Menos em
Fortaleza, Brasil

1985: Primeira rede a
adotar o modelo de
drogaria no Brasil

2009: Expansao nacional
concluida, tornando-se a
primeira rede presente em
todos os estados

» Empreendedorismo , EXpansao

Nacional
952 lojas

2010 - 2016

2016: Aberturas
significativas de lojas e
consolidacao da presenca
nacional

2016: Lancamento da
Clinic Farma, primeira
rede nacional de servicos
farmacéuticos em loja

. Turnaround e
Transformacgao
1.122 lojas

@)
2016 - 2019

2016: Recebeu
investimento
estratégico da
General Atlantic, que
comprou uma
participacao de 17%

2018: Abertura da
1.000° loja

. Retorno ao
Crescimento
1.632 lojas

©)
2020 - 2023

2020: IPO na B3,
levantando capital
para acelerar
crescimento

2022: Aquisicao da
Extrafarma e
consolidacao como 2°
maior rede do Brasil

, Profissionalizacao
Completa da Gestao
1.689 lojas

2024 - 2025

2024: Transicao de gestao
concluida para suportar o
préoximo ciclo estratégico

2025: Crescimento da
margem EBITDA ajustada
de 4,0% (2023) para 5,6%
(2025)

2025: Follow-on na B3,
marcando o inicio de nova
fase no mercado de
capitais

o Pague
Menos

Novo Ciclo de
Crescimento
1.695 lojas

@)
2026...

2026: Nova fase de
crescimento ja em
andamento,
destravando uma
expansao organica
adicional
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Pague

Organograma e Composicao Acionaria I NEhos

Organograma Acionario Conselho de Administragao

[ Pague Patriciana Rodrigues
Menos (Presidente)

C

——————————————————————————————————————————————

1
,I GENERAL |
ATLANTIC

- ———— —— e - ———— - —— - ————— - ———— -

Mario Queirés
(Vice-Presidente)

Pague
D Me%gs

Luiz Ribeiro
(General Atlantic)

GENERAL
ATLANTIC

Paque
D Me%os

4 Manuela Artigas
(Independente)

Melinsey  CALILA

o
Carlos Alves de Queirés
______________________ (Conselheiro)

99,07% 26,06% Rosilandia Alves de Queirés

(Conselheira) & Comparry

o [ 77
___________ \ TTTTTTTTTTR
Il I Il : J 2 Ubiranil : André Farber
I extrafarma' I ! osue Iraniison
! e f : I epharma : (Conselheiro) (Independente)
I ]
. / | 4 [: Pague dafiti BAIN®

Menos oBoTICARIO
Familia Fundadora [ Especialistas do Setor -

Fonte: Companhia
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°® °® °® °® Pague
Principais Executivos O s

-
&

Jonas Marques Luiz Novais Fernando Schneider  Rosi Pucceti Carlos Fernandes Walace Siffert Marcel Desco
CFo CHRO B =3 23
=~
x 4 RDsat CASAS SOLAR"
) ghusos VRDsadde g GARS SOLLE wwmw accenture (e YDUQGS VIVARA
McKin VENANCIO
cKinsey .
=B ISDIN LOCCITANE & Company sanofi Walmart mﬁm
O Novo plano de a¢des focado em O Estrutura de metas com foco em
retencao de longo prazo performance
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Operamos em um mercado atrativo, com vetores ) igue
estruturais de crescimento e historico de resiliéncia...

CRESCIMENTO CONSISTENTE E RESILIENTE... ... SUSTENTADO POR RAPIDO ENVELHECIMENTO POPULACIONAL

MERCADO FARMACEUTICO BRASILEIRO! PIRAMIDE ETARIA BRASILEIRA?

(R$ bilhdes) (% do total da populagao)
M c5+
+ 0,
13,3% M s0a64
CAGR Il 26249
M 2225
0al8

2% 27% 23% 19%

2010 2015 2020 2025 2010 2020 2030E 2040E

CRESCIMENTO REAL? i . GASTO MENSAL COM MEDICAMENTOS# (R$)
(% variacao anual, descontada inflagao) = Varejo Farmaceutico —®— PIB

10-19
20-29
30-39

15% A~

10%

5% 40-49
0% 1 50-59

60-69 223

-5%
2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 70+

Fontes: (1) IQVIA, Mercado farmacéutico canal farmacia; (2) IBGE; (3) IQVIA e IBGE; (4) IBGE
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oPague

... Além de um contexto competitivo, com espaco para Menos
consolidacao de mercado

MERCADO BRASILEIRO E FRAGMENTADO... ... COM TENDENCIA DE CONSOLIDAGAO

PARTICIPAGAO DE MERCADO VAREJO FARMA TOP 5 PLAYERS LATAM! PARTICIPAGCAO DE MERCADO VAREJO FARMA BRASIL?

72% 71%
61%  57% 54% 52% 50% 49% Bl Pague Menos
Y B Outras Redes
35% 33% | 30001 e iativi
' 25% 18% B Associativistas
I I I . B ndependentes
O v e © ) mF # TS '°‘ =

_______

PARTICIPACAO DE MERCADO POR TAMANHO DE CIDADE?

B Redes
B Associativistas
B ndependentes

16%
Metrépole Grande Média Pequena
Acima de 300k a TMM 50k a 300k Abaixo de
2015 2018 2021 2024 2025 14

TMM de hab. habitantes habitantes 50k hab.
Fontes: (1) IQVIA, dados de 2020; (2) IQVIA, dados de 2025; (3) IQVIA e IMS Health
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3 | Diferenciais Competitivos
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Lideranca Destacada em Regides Estratégicas O

LIDERANCA FRAGMENTACAO
CONSOLIDADA DO MERCADO

~20% participacio ~55% do mercado

de mercado nas maos de
independentes e

(+1,5x 0 segundo maior associacoes
concorrente)

REGIOES ESPACO PARA

ESTRATEGICAS ‘ CRESCIMENTO
~25% do mercado . temos menos de 10%
farmacéutico de sh(;are em
brasileiro m ) ~40% doscI

(com crescimento acima » micromercados

da média nacional)

-,

NORTE &
NORDESTE
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Foco na Classe Média Expandida O

MERCADO ENDEREGAVEL ESTA ... QUE CONTA COM ECONOMICS
CONCENTRADO NAS CLASSES B2/C/D... ATRATIVOS...

POTENCIAL DE CONSUMO MEDICAMENTOS MG. 4-WALL? POR CLASSE SOCIAL
(% do total do mercado, 2024) (% da R.B, 2025)
A
A 8,3%
22% ’
B1
Bl 9,2%
B2 °
Cl
B2
78%
C2
C/D
D/E /

1 Fonte: IPC Maps, 2024.
2 Média de margens 4-wall para cada classe social, considerando apenas lojas maduras. 17
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Hub de Saude

+

Nosso modelo de negdcio vai além do varejo farmacéutico, com multiplas iniciativas complementares
que potencializam nossa proposta de valor, criando vinculos duradouros com os clientes

(+ 5milhdes de
atendimentos/ano)

Clinic Farma o 0’

Y-

Medicamentos e

Especiais
(~1,5% das vendas)

0 WAME

Plataforma de
Conteudo SigreBem
(conteudo proprietario
de saude e bem-estar)

Marcas Préprias
(~6% das vendas)

ClinicFarma

Pague
Menos

Marcas
Exclusivas
# PagueMenos

~a :

Cliente
Ouro
ERreniae

Canais Digitais
(~ 24,1% das vendas)

—— Programa de
Fidelidade

(+ 50 milhoes de
clientes cadastrados)

e Convénios e

Parcerias
(+ 1,5 mil parceiros
credenciados)

Pague
Menos

18
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4 | Plano Estratégico
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Clientes de Cuidado Continuo (CCC) representam O e
28% da nossa base e 75% das nossas vendas

SEGMENTAGAO CLIENTES E RECEITA

2% do total) Foco estrategico:
Bl Clientes de Cuidado Continuo (CCC) Ser a referéncia para Clientes de Cuidado Continuo (CCC):
Demais Clientes

\

Clientes que compram, ao menos 2x a cada 12 meses
um medicamento para tratamento de doenca crénica

O GRANDE DRIVER DE VALOR DO CCC E A FREQUENCIA DE COMPRA

FREQUENCIA TICKET GASTO
MEDIA MEDIO MEDIO

416X x 1,7X — 7,8X
maior maior — maior

25%

Clientes Ativos Receita Bruta

Nota: Dados refer o de 2025.
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Pague
* Menos Cada 2 p.p. de aumento no Share of
Wallet ou 350k clientes CCC
CCCs ativos Pacientes Brasileiros acima de ' adicionais podem gerar receita
na base crénicos 18 anos com alguma incremental anual de R$ 500 milhdes

Pague Menos medicados doencga cronica

Fonte: IBGE e estimativas da companhia.
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Trajetoria de crescimento desde o IPO... 4 o
RECEITA BRUTA EBITDA?! o LUCRO LIQUIDO?
(R$ bilhdes) (R$ milhdes) (R$ milhoes)
16,0
12,0Q"°

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

+15,4% +23,2% +51,4%
CAGR CAGR CAGR

1 NUumeros ex-IFRS 16, ajustado para efei orrentes.
2 Alavancage mem2022 2023p q g: d EF 24
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° z Pague
E no historico recente ) Fague
RECEITA BRUTA EBITDA AJ.: LUCRO LiQUIDO FLUXO DE CAIXA
o (R$ milhoes) o (R$ milhoes) o (R$ milhoes) OPERACIONAL (R$ milhoes)

1525 1526 1525 1526 1525 1526 1525 1526

1 EBITDA Ajustado consiste no EBITDA contabil ajustado pelos pagamentos de arrendamento e por despesas que nao possuam efeito caixa, como a baixa residual de itens do
ativo imobilizado e intangivel. 25
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Desempenho Financeiro Geral 00 Mehes
RECEITA BRUTALTM EBITDALTM o LUCRO LIQUIDO LTM
(R$ bilhdes) (R$ milhdes) (R$ milhoes)

56% 58% 59% 20% 2,0%

14% 1P%
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1 Fonte: IQVIA
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Conversao de EBITDA em Caixa O s
FLUXO DE CAIXA OPERACIONAL CAPEX o FLUXO DE CAIXA LIVRE
(em R$ milhdes e % do EBITDA) (em R$ milhdes) (em R$ milhdes e x o servigco da divida)

72 5%

N o
/ \52 3% 57 5% Pagamento EF || Capex 05x 0,6x 0,7x
441% I — —— — —
2023 2024 2025 2126 2023 2024 2025 2126 2023 2024 2025 2126
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Controle na gestao de capital de giro O e

Evolucao do ciclo de caixa da companhia
(Em Dias)

Bl Contas a Receber M Estoques M Fornecedores Il Capital de Giro =— ¢ — C.G/RB (%) PGMN
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64 69 -
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Desalavancagem 0 Fedes

o EVOLUCAO ALAVANCAGEM FINANCEIRA
(em R$ milhdes e multiplo de EBITDA)

S5,6X 54X
- — < ‘
N
\ 3’8)( 3,9)( 379X
N — = — = 34X
~> \2,8)( 2,8x 2,8x 2,6X 2,5x
675 586 .

421 551 cos 428
46T 434 614 220 400 316

1123 2723 37123 4T23 1124 2724 3124 4724 1725 2725 37125 4T25 1726 2T26

Antecipacdes Recebiveis I Divida Liquida
B Parcelas Extrafarma — ¢ = Divida Liquida + Antecipacdes + Extrafarma / EBITDA A.

Nota: A Divida Liquida Ajustada é representada pelo somatdrio dos empréstimos, financiamentos e debéntures (circulante e nao circulante), do saldo das Operag¢des com Derivativos (diferenga entre operagdes com derivativos
no passivo circulante e ndo circulante e no ativo circulante e ndo circulante), deduzidos pelo saldos de caixa e equivalentes de caixa e aplicagdes financeiras (circulante e ndo circulante), acrescido do saldo de antecipacao de
recebiveis e parcelas a pagar de aquisi¢cdo de agdes da Extrafarma. 30
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Gestao de passivos [

Composicao da Divida Bancaria e Cronograma de Composicao da Divida Bancaria e Cronograma de
Amortizacdo Pré-Emissao Amortizagdo Pés-Emissao
(em R$ milhdes e %) (em R$ milhdes e %)

Il Principal 688M Il Principal 688M
P Juros P Juros 584M
234M 237M
179M
1M 1M
53M 53M
36M 4M 36M
_—
Caixa e 2026 2027 2028 2029 2030 2031 Calxa e 2026 2027 2028 2029 2030 2031
Aplicacdes Aplicacbes
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Nota: NUmeros referent o fechamento do 2T26.
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Fatores de Risco O Fague

FATORES DE RISCO DA EMISSORA, DAS DEBENTURES E DA OFERTA

Esta se¢c@o contempla os principais fatores de risco descritos de forma resumida diretamente relacionados & Emissora, as Debéntures e a Oferta. Os riscos descritos abaixo sGo
aqueles que a Emissora atualmente acredita que poderdo afetar de maneira adversa as Debéntures ou a Oferta, podendo riscos adicionais e incertezas atualmente ndo conhecidos
pela Emissora ou que a Emissora considere irrelevantes, também prejudicar as Debéntures ou a Oferta de maneira significativa.

Os riscos descritos abaixo ndo séGo exaustivos, podendo riscos adicionais impactar adversamente as Debéntures ou a condicdo financeira, os negocios e os resultados das operagbes
da Emissora. Caso qualquer dos riscos e incertezas aqui descritos venham a se concretizar, as Debéntures ou a condi¢cdo financeira, os negocios e os resultados das operagbes da
Emissora poderdo ser afetados de forma adversa.

Os potenciais Investidores Profissionais podem perder parte substancial ou todo o seu investimento. O Coordenador Lider recomenda aos Investidores Profissionais interessados que
contatem seus consultores juridicos e financeiros antes de investir nas Debéntures.

Os fatores de risco relacionados @ Emissora e ao seu ramo de atuag¢do estdo disponiveis no Formuldrio de Referéncia da Emissora, itens “4.1. Fatores de Risco” e “4.3. Riscos de
Mercado), estando o Formuldrio de Referéncia da Emissora disponivel em https./sistemas.cvm.gov.br/ (neste website, clicar em “Informacées Sobre Companhias”, buscar
“Empreendimentos Pague Menos S.A.” no campo disponivel. Em seguida, clicar em “Empreendimentos Pague Menos S.A” clicar em “+ Exibir Filtros de Pesquisa” e selecionar
“Periodo” no campo “Periodo de Entrega” e, posteriormente, preencher no campo “De:” a data de 31/05/2026 e preencher no campo “Até:” a data da consulta. Em seguida, no campo
“Categoria”, selecionar “FRE - Formuldrio de Referéncia” e, em seguida, clicar em “Consultar”. Procure pelo formuldrio de referéncia com a data mais recente de entrega. Na coluna
“Acbes”, clique no primeiro icone (imagem: uma lupa sobre um papel dobrado; descricdo “Visualizar o Documento”) e, em seguida, clique em “Salvar em PDF”. Certifique-se de que
todos os campos estdo selecionados e, por fim, clique em “Gerar PDF” para fazer o download do Formuldrio de Referéncia da Emissora). O Formuldrio de Referéncia da Emissora
ndo foi incorporado por referéncia aos documentos da Oferta.

O investimento nas Debéntures envolve alto grau de risco. Antes de tomar uma decisdo de investimento nas Debéntures, os potenciais Investidores Profissionais devem considerar
cuidadosamente, a luz de suas proprias situagdes financeiras e objetivos de investimento, todas as informagdes disponiveis na Escritura de Emissdo e nos demais documentos da
Oferta.

A Oferta ndo é adequadas aos Investidores Profissionais que (i) ndo tenham profundo conhecimento dos riscos envolvidos na Emissdo, na Oferta e/ou nas Debéntures, conforme o
caso, ou que ndo tenham acesso a consultoria especializada; (ii) necessitem de liquidez consideravel com relagcdo as Debéntures, conforme o caso, uma vez que a negociagdo de
debéntures no mercado secunddrio existente no Brasil para negocia¢cdo de debéntures apresenta, historicamente, baixa liquidez; e (iii) nGo queiram correr riscos relacionados a
Emissora e/ou ao setor de atuacdo da Emissora, conforme aplicdvel.

LEIA ATENTAMENTE OS TERMOS E CONDIGCOES DA ESCRITURA DE EMISSAO, O SUMARIO DE DIiVIDA REFERENTE A OFERTA, O FORMULARIO DE REFERENCIA, BEM COMO
ESTE MATERIAL PUBLICITARIO, ESPECIALMENTE A SECAO RELATIVA AOS FATORES DE RISCO, ANTES DE TOMAR SUA DECISAO DE INVESTIMENTO.
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Fatores de Risco Aplicdveis a Emissdo
Risco de ndao cumprimento de condicdes precedentes.
A Oferta somente sera distribuida pelo Coordenador Lider caso satisfeitas diversas condicdes precedentes das Debéntures, as quais foram estipuladas no contrato de distribuicao da
Oferta. Na hipdtese do nao atendimento de uma ou mais condi¢gdes precedentes no ambito de determinada Oferta, o Coordenador Lider podera decidir pela ndo continuidade da
Oferta. Caso o Coordenador Lider decida pela ndao continuidade da Oferta, a Oferta ndo sera realizada e nao produzira efeitos com relagao a quaisquer das partes, com o consequente
cancelamento da Oferta, trazendo prejuizos em termos de custo de oportunidade ao possivel Investidor Profissional que havia reservado recursos para a Oferta.
As obrigacées da Emissora constantes das Debéntures estdo sujeitas a eventos de vencimento antecipado.
A Escritura de Emissao estabelece hipdteses que ensejam o vencimento antecipado das obrigagcdes da Emissora. Nao ha garantias de que a Emissora tera recursos suficientes em
caixa para fazer face ao pagamento das Debéntures na hipdtese de ocorréncia de vencimento antecipado de suas obrigacdes. Ademais, o vencimento antecipado podera causar um
impacto negativo relevante nos resultados e atividades da Emissora. Nesta hipdtese, ndo ha garantias que os titulares das Debéntures (“Debenturistas”) da Emissdo receberdo a
totalidade ou mesmo parte do seu investimento, podendo ocasionar prejuizos financeiros sobre o investimento realizado. Adicionalmente, mesmo que os investidores recebam os
valores devidos em virtude do vencimento antecipado, nao ha qualquer garantia de que existirao, no momento do vencimento antecipado, outros ativos no mercado de risco e retorno
semelhantes as Debéntures, conforme o caso. Além disso, a atual legislacao tributaria referente ao imposto de renda determina aliquotas diferenciadas em decorréncia do prazo de
aplicagao, o que podera implicar em uma aliquota superior a que seria aplicada caso as Debéntures, conforme o caso, fossem liquidadas apenas na data de seu vencimento, podendo
resultar em prejuizo aos investidores das Debéntures.
As Debéntures estio sujeitas a eventuais hipéteses de resgate antecipado.
A Escritura de Emissao prevé determinadas hipodteses de resgate antecipado das Debéntures, respectivamente. A realizagao de tais resgates ou amortizagao, ocasionara a reducao do
horizonte de investimento dos Debenturistas da Emissao, caso em que tais Debenturistas poderao nao conseguir reinvestir o montante percebido com o pagamento antecipado das
Debéntures em modalidade de investimento que o remunere nos mesmos niveis das Debéntures. Os Debenturistas deverao avaliar cuidadosamente as possibilidades eventualmente
existentes de resgate antecipado das Debéntures, respectivamente, independentemente de seu vencimento final, o que poderd afetar o retorno esperado pelos Debenturistas no
momento da subscricao das Debéntures. Aléem disso, a atual legislacao tributaria referente ao imposto de renda determina aliquotas diferenciadas em decorréncia do prazo de
aplicagao, o que podera implicar em uma aliquota superior a que seria aplicada caso as Debéntures, conforme o caso, fossem liquidadas apenas na data de seu vencimento, podendo
resultar em prejuizos aos investidores das Debéntures.
As Debéntures poderdo ser objeto de Resgate Antecipado Facultativo Total, nos termos previstos na Escritura de Emissdo, o que podera impactar de maneira adversa a
liquidez das Debéntures no mercado secundario.
A Emissora podera, conforme o caso, a seu exclusivo critério, apds 24 (vinte e quatro) meses contados da Data de Emissdo, ou seja, a partir de 25 de agosto de 2028 (exclusive),
observado o disposto no paragrafo 3° do artigo 55 da Lei das Sociedades por Ac¢les, resgatar antecipadamente a totalidade das Debéntures, desde que se observem os termos e
condicBes estabelecidos na Escritura de Emissdo (“Resgate Antecipado Facultativo Total").
Nao sera admitido o resgate antecipado facultativo parcial das Debéntures.
O resgate antecipado facultativo total das Debéntures ocasionara a redugao do horizonte de investimento dos Debenturistas, caso em que os Debenturistas poderao ndao conseguir
reinvestir o montante percebido com o pagamento antecipado das Debéntures em modalidade de investimento que o remunere nos mesmos niveis das Debéntures.
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Adicionalmente, a atual legislacao tributaria referente ao imposto de renda determina aliquotas diferenciadas em decorréncia do prazo de aplicagao, o que podera implicar em uma
aliguota superior a que seria aplicada caso as Debéntures fossem liquidadas apenas na data de seu vencimento, podendo resultar em prejuizos aos investidores.

As Debéntures poderao ser objeto de Amortizacao Extraordinaria Facultativa, nos termos previsto na Escritura de Emissdao, o que podera impactar de maneira adversa a
liquidez das Debéntures no mercado secundario.

A Emissora poderd, conforme o caso, a seu exclusivo critério, apds 24 (vinte e quatro) meses contados da Data de Emissao, ou seja, a partir de 25 de agosto de 2028 (exclusive), realizar a
amortizacdo extraordindria facultativa das Debéntures, desde que se observem os termos e condi¢cdes estabelecidos na Escritura de Emissdo (“Amortizacdo Extraordindria
Facultativa").

A realizacdao da Amortizagao Extraordinaria Facultativa devera abranger, proporcionalmente, todas as Debéntures, e devera obedecer ao limite de amortizacdao de 98% (noventa e oito
por cento) do Valor Nominal Unitario ou do saldo do Valor Nominal Unitario, conforme o caso.

A Amortizagao Extraordinaria Facultativa das Debéntures ocasionara a redug¢ao do horizonte de investimento dos Debenturistas, caso em que os Debenturistas poderao nao conseguir
reinvestir o montante percebido com a Amortizagao Extraordinaria Facultativa das Debéntures em modalidade de investimento que os remunere nos mesmos niveis das Debéntures.
Adicionalmente, a atual legislagao tributaria referente ao imposto de renda determina aliquotas diferenciadas em decorréncia do prazo de aplicagao, o que podera implicar em uma
aliguota superior a que seria aplicada caso as Debéntures fossem liquidadas apenas na data de seu vencimento, podendo resultar em prejuizos aos investidores das Debéntures.

As Debéntures poderio ser objeto de Aquisicdo Facultativa, nos termos previstos na Escritura de Emissio, o que podera impactar de maneira adversa a liquidez e/ou valor de
mercado das Debéntures, conforme o caso, no mercado secundario.

A Emissora podera, a qualguer tempo, observando o disposto pela Resolugdo da CVM n° 77, de 29 de marco de 2022, conforme alterada (“Resolugdo CVM 77"), e demais disposicdes
aplicaveis, adquirir as Debéntures, nos termos do artigo 55, paragrafo 3° da Lei das Sociedades por A¢des, caso algum Debenturista deseje alienar tais Debéntures a Emissora, nos
termos e condi¢des previstos na Escritura de Emissao.

Tal evento podera ter impacto adverso na liquidez e no pregco das Debéntures, no mercado secundario, uma vez que parte consideravel das Debéntures, conforme o caso, podera ser
retirada de negociagao, podendo ocasionar prejuizos financeiros sobre o investimento realizado.

Adicionalmente, a atual legislagao tributaria referente ao imposto de renda determina aliquotas diferenciadas em decorréncia do prazo de aplicagao, o que podera implicar em uma
aliguota superior a que seria aplicada caso as Debéntures, conforme o caso, fossem liquidadas apenas na data de seu vencimento, podendo resultar em prejuizos aos investidores das
Debéntures.

As Debéntures poderao ser objeto de Oferta de Resgate Antecipado (conforme definido abaixo), nos termos previstos na Escritura de Emissdo, o que podera impactar de
maneira adversa a liquidez das Debéntures, conforme o caso, no mercado secundario.

A Emissora poderd, a seu exclusivo critério, a qualquer tempo, realizar oferta de resgate antecipado da totalidade das Debéntures, enderecada a todos os Debenturistas, sendo
assegurada a todos os Debenturistas igualdade de condigdes para aceitar o resgate das Debéntures por eles detidas, de acordo com os termos e condi¢cdes previstos na Escritura de
Emissdo (“Oferta de Resgate Antecipado”).

Em vista disso, os Debenturistas poderdo sofrer prejuizos financeiros em decorréncia de eventual Oferta de Resgate Antecipado das Debéntures, pois a Oferta de Resgate Antecipado
das Debéntures poderd ter impacto adverso na liquidez das Debéntures da Emissdo no mercado secundario, uma vez que parte consideravel das Debéntures da Emissao podera ser

retirada de negociacao.
34
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Adicionalmente, a atual legislacao tributaria referente ao imposto de renda determina aliquotas diferenciadas em decorréncia do prazo de aplicagao, o que podera implicar em uma
aliguota superior a que seria aplicada caso as Debéntures fossem liquidadas apenas na data de seu vencimento, podendo resultar em prejuizos aos titulares das Debéntures.

Risco de quérum e titulares com pequena quantidade.

Exceto pelo disposto no paragrafo abaixo, todas as deliberacdes a serem tomadas em Assembleia Geral de Debenturistas dependerao de aprovacao de Debenturistas representando,
no minimo, (i) em primeira convocacao, 2/3 (dois tercos) das Debéntures em Circulacdo ou, (ii) em segunda convocacao, os Debenturistas detentores de, no minimo, 2/3 (dois tercos)
das Debéntures em Circulacao, desde que presentes, pelo menos, 50% (cinquenta por cento) das Debéntures em Circulacgao.

N&o estdo incluidos no quérum a que se refere o paragrafo acima: (a) os quéruns expressamente previstos em outros itens e/ou clausulas da Escritura de Emissao; (b) as alteracdes
relativas as seguintes caracteristicas das Debéntures, conforme venham a ser propostas pela Emissora: (I) a redu¢cao da Remuneracao das Debéntures da Emissao, (ll) as Datas de
Pagamento da Remuneracao previstas na Escritura de Emissao, (lll) o prazo de vencimento das Debéntures previstos nas Escritura de Emissao, (V) os valores e datas de amortizagcao
do principal das Debéntures, conforme o caso; (V) os Eventos de Vencimento Antecipado previstos na Escritura de Emissao; (VI) alteracao dos procedimentos de Oferta de Resgate
Antecipado, (VIl) a alteracao dos quoéruns de deliberagao previstos nas Clausulas 10, da Escritura de Emissao, (VIII) alteragcao dos procedimentos de Resgate Antecipado Facultativo
Total, as quais dependerao da aprovagao por Debenturistas que representem, no minimo, 75% (setenta e cinco por cento) das Debéntures em Circulagao em primeira convocagao e
em segunda convocagao; e (c) os pedidos de renuncia prévia ou perdao temporario prévio referentes aos Eventos de Vencimento Antecipado e as obrigacdes previstas na Escritura de
Emissao, bem como eventuais matérias relacionadas a referido pedido de renuncia, os quais dependerao da aprovacao de Debenturistas representando, no minimo, (i) em primeira
convocacao, 2/3 (dois tercos) das Debéntures em Circulacdo, ou (ii) em segunda convocacdo, os Debenturistas detentores de, no minimo, 2/3 (dois tercos) das Debéntures em
Circulagao, desde que presentes pelo menos 50% (cinquenta por cento) das Debéntures em Circulagao.

O Debenturista, titular de pequena quantidade de Debéntures, conforme o caso, pode ser obrigado a acatar decisdes deliberadas em Assembleia Geral de Debenturistas, ainda que
manifeste voto desfavoravel. Nao ha mecanismos de venda compulsdria dos titulos no caso de dissidéncia do titular de Debéntures, conforme o caso, vencido nas deliberagdes
tomadas em Assembleias Gerais de Debenturistas no ambito da Emissao.

O interesse de um determinado titular de Debéntures em declarar ou ndao o vencimento antecipado das Debéntures de que seja titular podera ficar limitado pelo interesse dos
demais titulares de Debéntures no ambito da Emisséo.

A Escritura de Emissao estabelece hipdteses que ensejam o vencimento antecipado nao automatico das obrigacdes da Emissora com relacao as Debéntures, sendo que para tais
hipéteses ha a possibilidade de que os Debenturistas deliberem pela nao declaragao do vencimento antecipado, de forma que o interesse de um determinado titular de Debéntures
em declarar ou ndo o vencimento antecipado das Debéntures dependera, nestas situagdes, do interesse dos demais debenturistas da Emissao.

Na Assembleia Geral de Debenturistas mencionada no paragrafo acima, os debenturistas representando, no minimo, (i) 50% (cinquenta por cento) das Debéntures em Circulagao, em
primeira convocacgao, e (ii) 20% (vinte por cento) das Debéntures em Circulagao presentes em segunda convocagao, poderao decidir por ndo declarar o vencimento antecipado das
obrigagdes decorrentes das Debéntures, nos termos da Escritura de Emissao, sendo certo que tal decisdo tera carater irrevogavel e irretratavel. Dessa forma, pode haver ou nao o
vencimento antecipado das Debéntures, conforme o caso, mesmo que algum dos Debenturistas ndo esteja de acordo.

Na hipdtese da nao instalagcao ou nao obtencao de qudérum para deliberagdo, em segunda convocacao, da Assembleia Geral de Debenturistas convocada para deliberar acerca da nao
declaracao de vencimento antecipado das Debéntures da Emissao, em virtude da ocorréncia de um Evento de Vencimento Antecipado nao automatico, o Agente Fiduciario devera
considerar o vencimento antecipado de todas as obrigagdes decorrentes das Debéntures. Os titulares das Debéntures poderao sofrer prejuizos financeiros em decorréncia de tais atos,
uma vez que nao ha qualquer garantia de que sera ou ndo declarado o vencimento antecipado das Debéntures. 35
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As Debéntures poderao ser objeto de resgate antecipado obrigatério em caso de indisponibilidade da Taxa DI ou caso nao haja acordo sobre o novo parametro de
Remuneracao entre os Debenturistas e a Emissora.

As Debéntures poderdo ser objeto de resgate obrigatério no caso da auséncia de apuracao e/ou divulgacdo, por mais de 10 (dez) Dias Uteis apds a data esperada para sua apuracao
e/ou divulgacio (“Periodo de Auséncia da Taxa DI"), ou no caso da extincdo ou inaplicabilidade da Taxa DI, se ndo houver substituto legal para a Taxa DI e ndo houver acordo sobre o
novo parametro a ser utilizado para fins de calculo da remuneragcao das Debéntures entre a Emissora e os Debenturistas reunidos em Assembleia Geral de Debenturistas das
Debéntures, ou caso ndo seja obtido quérum de instalacdo e/ou deliberacdo da Assembleia Geral de Debenturistas das Debéntures em segunda convocacdo. Os Debenturistas
poderao sofrer prejuizos financeiros em decorréncia do resgate obrigatdrio das Debéntures em razao do mencionado acima, nao havendo qualquer garantia de que existirao, no
momento do resgate obrigatdrio, outros ativos no mercado de risco e retorno semelhantes as Debéntures, podendo resultar em prejuizos aos Debenturistas. Além disso, a atual
legislacao tributaria referente ao imposto de renda determina aliquotas diferenciadas em decorréncia do prazo de aplicagao, o que podera implicar uma aliquota superior a que seria
aplicada caso as Debéntures da Emissao fossem liquidadas apenas na data de seu vencimento.

A Taxa DI utilizada para os juros remuneratorios das Debéntures pode ser considerada nula em decorréncia da Sumula n° 176 do Superior Tribunal de Justica.

A Sumula n° 176, editada pelo Superior Tribunal de Justica, enuncia que € nula a clausula que sujeita o devedor ao pagamento de juros de acordo com a Taxa DI divulgada pela B3. A
referida sumula ndo vincula as decisdes do Poder Judiciario e decorreu do julgamento de ag¢des judiciais em que se discutia a validade da aplicacao da Taxa DI divulgada pela B3 em
contratos utilizados em operag¢des bancarias ativas. Ha a possibilidade de, numa eventual disputa judicial, a SUmula n° 176 vir a ser aplicada pelo Poder Judiciario para considerar que a
Taxa DI ndo é valida como fator de remuneracao das Debéntures. Em se concretizando esta hipdtese, o indice que vier a ser oficialmente indicado para substituir a Taxa DI podera
conceder aos Debenturistas uma remuneracao inferior a Taxa DI, prejudicando a rentabilidade das Debéntures, podendo resultar em prejuizos aos Debenturistas.

Risco de integralizacao das Debéntures com agio ou desagio.

As Debéntures podem ser subscritas com agio ou desagio, a ser definido de comum acordo entre o Coordenador Lider, no ato de subscricao das Debéntures, sendo certo que, caso
aplicavel, o agio ou desagio, devera ser o mesmo para todas as Debéntures da Emissao que sejam integralizadas em uma mesma data. As Debéntures, quando de sua negociagao em
mercado secundario g, portanto, sem qualquer responsabilidade, controle ou participagao do Coordenador Lider, poderao ser negociadas pelos novos investidores com agio, calculado
em func¢ao da rentabilidade esperada por esses investidores ao longo do prazo de amortizagao das Debéntures originalmente programado.

Na ocorréncia do resgate antecipado das Debéntures da Emissao, o valor a ser recebido pelos investidores podera nao ser suficiente para reembolsar integralmente o investimento
realizado, frustrando a expectativa de rentabilidade do investidor que motivou o pagamento do agio.
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Risco relacionado ao eventual rebaixamento da classificagcdo de risco da Emissao.

Para se realizar uma classificagdo de risco da Emissao (rating), certos fatores relativos a Emissora sao levados em consideracao, tais como sua condicao econdmica, financeira e
operacional. Adicionalmente, para classificacdo de risco das Debéntures, foi contratada como agéncia de classificacdo de risco da Oferta a Fitch Ratings Brasil Ltda. (“Agéncia de
Classificacdao de Risco”) que atribuira rating as Debéntures. A Agéncia de Classificacdo de Risco poderd, a qualguer momento, ser substituida pela Emissora pela Standard & Poor’s
Ratings do Brasil Ltda. ou Moody's Local BR Agéncia de Classificagao de Risco Ltda., sem necessidade de aprovacao prévia dos Debenturistas da Emissao, devendo a Emissora notificar
o Agente Fiduciario sobre a contratagdao da nova Agéncia de Classificacao de Risco. Serao analisadas, também, caracteristicas das Debéntures, assim como as obrigacdes assumidas
pela Emissora, bem como os fatores politico-econdmicos que podem afetar a condigdo financeira da Emissora. Dessa forma, as avaliagdes representam uma opinidao quanto as
condi¢cdes da Emissora de honrar seus compromissos financeiros, tais como pagamento do principal e juros nos prazos estipulados na Escritura de Emissao. A deterioracao do perfil de
risco da Emissora podera levar a um eventual rebaixamento na classificacdo de risco da Emissora e/ou das Debéntures de sua Emissdo durante a vigéncia das Debéntures, o que
podera ter um efeito adverso no preco das Debéntures e na liquidez das Debéntures para negociagao no mercado secundario. Adicionalmente, alguns dos principais investidores que
adquirem valores mobiliarios por meio de ofertas publicas no Brasil estao sujeitos a regulamentagdes especificas que condicionam seus investimentos em valores mobiliarios a
determinadas classificacdes de risco. Assim, o rebaixamento de classificacdes de risco obtidas com relagdao as Debéntures pode obrigar esses investidores a alienarem as Debéntures
de sua titularidade no mercado secundario, podendo vir a afetar negativamente o preco dessas Debéntures e sua negociacao no mercado secundario.

Risco de crédito da Emissora.

O pontual e integral pagamento das Debéntures, conforme o caso, depende da capacidade de crédito da Emissora, respectivamente. A perda na capacidade de crédito da Emissora
por quaisquer fatores a que a Emissora possa estar sujeita pode afetar adversa e negativamente as Debéntures, conforme o caso. Nao ha garantias de que a Emissora dispora de
recursos suficientes para fazer face ao pagamento das Debéntures, respectivamente, o que podera afetar a capacidade dos Debenturistas receberem os valores que |lhes forem devidos
nos termos da Escritura de Emissao.

Risco de potencial conflito de interesse.

O Coordenador Lider e/ou sociedades integrantes de seus respectivos grupos econdmicos eventualmente possuem titulos e valores mobilidrios de emissdo da Emissora, diretamente
ou em fundos de investimento administrados e/ou geridos por tais sociedades, adquiridos em operacdes regulares em bolsa de valores a precos e condicdes de mercado, bem como
mantém relagdes comerciais, no curso normal de seus negodcios, com a Emissora. Por esta razao, o eventual relacionamento entre a Emissora, o Coordenador Lider e sociedades
integrantes de seus grupos econdmicos pode gerar um conflito de interesses quanto ao tratamento equitativo entre os Debenturistas participantes da Oferta, o que podera ocasionar
prejuizos financeiros aos investidores das Debéntures.

Risco de participagdo do agente fiduciario em outras emissées do mesmo grupo econémico da Emissora.

O Agente Fiducidrio atua como agente fiduciario em emissdes do grupo econdmico da Emissora, hipdtese em que, uma vez ocorridas quaisquer hipdteses de vencimento antecipado
ou inadimplemento das obrigagdes assumidas pela Emissora, no ambito da Emissao ou por qualquer sociedade do grupo econémico da Emissora em outra eventual emissao, em caso
de fato superveniente, o Agente Fiduciario podera se encontrar em situacao de conflito quanto ao tratamento equitativo entre os Debenturistas da Emissao e os titulares de
debéntures da outra eventual emissao.
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Risco em func¢ao do registro automatico na CVM e da dispensa de analise prévia pela ANBIMA no ambito do convénio CVM/ANBIMA para registro de ofertas publicas.

A Oferta é destinada exclusivamente a Investidores Profissionais; a Oferta esta sujeita ao rito de registro automatico de oferta para distribuicao publica perante a CVM, nos termos do
artigo 26, inciso V, alinea “a", da Resolucdao CVM 160 e a Oferta nao foi objeto de analise prévia pela ANBIMA, sendo registradas perante a ANBIMA somente apds a divulgagao dos
Anuncios de Encerramento da Oferta a CVM, nos termos do artigo 19 do “Cdédigo ANBIMA de Autorregulagdo para Estruturagdo, Coordenagdo e Distribuicdo de Ofertas Publicas de
Valores Mobiliarios e Ofertas Publicas de Aquisicdo de Valores Mobiliarios”, da ANBIMA, conforme em vigor, e do artigo 15 e do artigo 16 da parte geral das “Regras e Procedimento de
Ofertas Publicas”, conforme em vigor. A Oferta esta também sujeita ao registro automatico perante a CVM, portanto, nao foi objeto de revisao prévia por tal autarquia, inclusive, no que
diz respeito a revisao deste Material Publicitario, de forma que os Investidores Profissionais podem estar sujeitos a riscos adicionais a que ndo estariam caso a Oferta fosse objeto de
andlise prévia pela CVM e/ou pela ANBIMA. Os Investidores Profissionais interessados em investir nas Debéntures, no ambito da Oferta deve ter conhecimento sobre os riscos
relacionados aos mercados financeiro e de capitais suficiente para conduzir sua propria pesquisa, avaliagcao e investigacao independentes sobre a situagao financeira e as atividades da
Emissora.

Risco de baixa liquidez do mercado secundario.

O mercado secundario existente no Brasil para negociacdao de debéntures apresenta baixa liquidez, e ndo ha nenhuma garantia de que existira no futuro um mercado de negociagao
das Debéntures que permita aos titulares das Debéntures a sua alienacao, caso estes decidam pelo desinvestimento. A Emissora nao pode garantir o desenvolvimento ou liquidez de
gualquer mercado para as Debéntures. A liquidez e o mercado para as Debéntures também podem ser negativamente afetados por uma queda geral no mercado de debéntures. Tal
gueda pode ter um efeito adverso sobre a liquidez e mercados das Debéntures, independentemente das perspectivas de desempenho financeiro da Emissora, podendo resultar em
prejuizos aos investidores.

A espécie das Debéntures é quirografaria, sem garantia real e sem preferéncia.

As Debéntures sao da espécie quirografaria. Dessa forma, na hipdtese de faléncia ou liquidagdao (ou procedimento similar) da Emissora, os titulares das Debéntures estardao
subordinados aos demais credores da Emissora que contarem com garantia real, no limite da referida garantia, ou privilégio (em atendimento ao critério legal de classificagcao dos
créditos na faléncia ou liquidacao (ou procedimento similar). Nos casos acima indicados, nao ha garantia de que os Debenturistas da receberao a totalidade ou mesmo parte dos seus
creditos.

Auséncia de Opinido Legal sobre o Formulario de Referéncia da Emissora e demais documentos publicos divulgados pela Emissora.

O Formulério de Referéncia da Emissora e os documentos publicos divulgados pela Emissora nao foram objeto de auditoria legal para fins desta Oferta, de modo que nao ha opiniao
legal sobre auditoria juridica com relagao as informacgdes constantes do Formulario de Referéncia da Emissora e dos documentos publicos divulgados pela Emissora, bem como pela
Emissora, observado, assim, que o Coordenador Lider ndo se responsabiliza por qualquer informagao descrita no Formulario de Referéncia da Emissora, ou que seja diretamente
divulgada pela Emissora ou outras informacgdes publicas sobre a Emissora que os Investidores Profissionais possam utilizar para tomar sua decisao de investimento.

Risco de Auditoria Juridica Restrita.

No ambito da Oferta, foi realizada auditoria juridica com escopo reduzido, nao abrangendo todos os aspectos relacionados a Emissora. Caso tivesse sido realizado um procedimento
mais amplo de auditoria legal, poderiam ter sido detectadas contingéncias referentes a Emissora que podem, eventualmente, trazer prejuizos aos Debenturistas.
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E possivel que decisdes arbitrais, judiciais e/ou administrativas possam ter um efeito material adverso nos negécios, condicdo financeira e resultado operacional da Emissora
ou prejudiquem a estrutura da Oferta.

A Emissora é ré em determinados processos judiciais, arbitrais e administrativos e ndao pode garantir que os resultados desses processos lhe serao favoraveis ou que tenham feito
provisdes adequadas em caso de perdas em tais processos. Nesse caso, o fluxo de pagamentos das Debéntures de sua Emissao pode ser negativamente afetado, causando perdas
financeiras aos Investidores Profissionais.

Nao pode ser afastada também a hipdtese de que decisdes arbitrais, judiciais ou administrativas futuras possam ser contrarias ao disposto nos documentos da Oferta. Além disso, toda
a estrutura da Emissao e remuneracao das Debéntures foi realizada com base em disposicdes legais vigentes atualmente. Dessa forma, eventuais restricdes de natureza legal ou
regulatdria, que possam vir a ser editadas, podem afetar adversamente a validade da Emissao, podendo gerar perda do capital investido pelos Debenturistas.

As Debéntures estio sujeitas a restricoes de negociacao.

As Debéntures estardo sujeitas a restricdes a revenda, conforme indicado no artigo 86, inciso Il da Resolucdo CVM 160. Assim, as Debéntures (i) poderdo ser livremente negociadas
entre Investidores Profissionais; e (ii) somente poderdo ser negociadas no mercado secundario (a) entre Investidores Qualificados, (conforme definido na Escritura de Emiss&o), assim
definidos nos termos do artigo 12 da Resolugcao CVM 30 (conforme definido na Escritura de Emissao), apds decorridos 6 (seis) meses contados da data de encerramento da Oferta, nos
termos do artigo 86, inciso I, alinea “a”, da Resolugcao CVM 160; e (b) pelo publico em geral apds transcorrido 1 (um) ano contado da data de encerramento da Oferta, nos termos do
artigo 86, inciso I, alinea “b", da Resolucdao CVM 160, observado que a negociagao das Debéntures devera sempre respeitar as disposicdes legais e regulamentares aplicaveis e vigentes,
conforme alteradas de tempos em tempos. Tais restricbes podem diminuir ainda mais a liquidez das Debéntures no mercado secundario. Por estes motivos, os Investidores
Profissionais poderao ter dificuldades ou mesmo nao serem capazes de negociar as Debéntures no mercado secundario.

Riscos Relativos a Emissora.

Esta secao nao apresenta uma descricao completa dos riscos aos quais estao sujeitas a Emissora na condugao de seus respectivos negoécios. Para consultar a descricao completa
referente aos riscos enfrentados pela Emissora, incluindo os riscos sobre os seus respectivos setores de atuagao ou aos quais estao sujeitos investimentos no Brasil em geral, os
Investidores Profissionais devem consultar o respectivo formulario de referéncia atualizado da Emissora disponivel para acesso nas paginas da CVM na secdo de informacgdes aos
investidores da Emissora.

Os negdcios, situagao financeira, ou resultados da Emissora podem ser afetados de maneira adversa e relevante por referidos riscos. Riscos adicionais que nao sao atualmente do
conhecimento da Emissora ou que ela julgue, nesse momento, ser de pequena relevancia, também podem vir a afetar os seus respectivos negdcios e, consequentemente, suas
respectivas situacdes financeiras, o que podera afetar adversamente os investidores das Debéntures.

Risco de instabilidade politica, econémica e de outra natureza no Brasil.

Situacdes de instabilidade politica e/ou econdmica podem afetar adversamente a capacidade da Emissora em honrar os pagamentos relacionados as Debéntures. Tais situacdes
incluem, sem limitacéo, (i) mudancas significativas no ambiente legal e/ou regulatério que disciplina emissdes no mercado de capitais; (ii) turbuléncias politicas e/ou sociais e/ou
econdmicas que afetem o retorno esperado pelos Investidores Profissionais (incluindo, mas ndo se limitando a rendncia ou impeachment do presidente da Republica, cassagcao de
membros do Poder Legislativo, atos de terrorismo, entre outros); (iii) mudangas nas condi¢cdes do mercado financeiro ou de capitais, que afetem a colocacao das Debéntures no
mercado; e (iv) quaisquer eventos de mercado (incluindo alteracdes na taxa basica de juros) que resultem no aumento substancial dos custos, na adequagao da colocagcao das
Debéntures no mercado ou na razoabilidade econdmica da emissao. A Emissora nao tem nenhum controle sobre, nem podem prever quais situacdes poderao ocorrer no futuro ou
quais politicas e medidas o Governo Federal podera adotar em resposta a tais situagdes. 39
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Eventual instabilidade politica e econdmica, pode levar a uma percepcao negativa da economia brasileira e um aumento na volatilidade no mercado de valores mobiliarios brasileiro,
que podem dificultar a venda das Debéntures e afetar o valor a ser recebido por seus titulares, bem como afetar adversamente os respectivos negocios, situacao financeira, operacdes
da Emissora, bem como da Oferta, as Debéntures e sua liquidez no mercado.

Risco de eventual rebaixamento na classificacido de risco (rating) do Brasil.

Para se realizar uma classificagao de risco (rating), sao analisadas as condi¢cdes politicas, financeiras e econdmicas do pais. Fatores politico-econdmicos, os quais estao fora do controle
da Emissora, poderao levar ao rebaixamento da classificacdao de risco do Brasil. Eventual rebaixamento de classificagao, realizado durante a vigéncia das Debéntures, podera obrigar
determinados investidores (tais como entidades de previdéncia complementar) a alienar as Debéntures, de forma a afetar negativamente seu preco e sua negociagao no mercado
secundario. Os ratings de crédito afetam a percepcao de risco dos investimentos. Agéncias de classificagdo avaliam regularmente o Brasil e seus ratings soberanos, tendo como base
diversos fatores, incluindo tendéncias macroeconémicas, condicdes fisicas e orcamentarias, métricas de endividamento e a perspectiva de mudancgas em quaisquer desses fatores.
Qualquer rebaixamento de ratings de crédito soberano brasileiro poderia aumentar a percepg¢ao de risco dos investimentos e, como resultado, aumentar o custo de futuras emissdes
de divida e afetar adversamente o preco de negociacao das Debéntures, o que podera afetar adversamente os investidores das Debéntures.

A inflacdo e certas medidas do Governo Federal para combaté-la podem afetar adversamente a economia brasileira e o mercado brasileiro de valores mobiliarios, bem como a
conducao dos negécios da Emissora.

O Brasil apresentou no passado um histérico de altos indices de inflagdao. Medidas do Governo Federal para combaté-la, combinadas com a especulacao sobre possiveis medidas
governamentais futuras, podem contribuir para incertezas na economia brasileira e para aumentar a volatilidade no mercado de capitais brasileiro. A¢des futuras do Governo Federal,
incluindo definicao das taxas de juros ou intervencdes no mercado de cambio para ajustar ou recuperar o valor do Real, poderao ter efeitos relevantes e adversos na economia
brasileira e/ou no negdécio da Emissora. Caso o Brasil apresente altas taxas de inflacdo no futuro, talvez a Emissora ndo seja capaz de reajustar os precos que cobram de seus
respectivos clientes para compensar os efeitos da inflacdo em sua estrutura de custos operacionais e/ou financeiros. A Emissora ndo tem controle sobre quais medidas ou politicas que
o Governo Federal podera adotar no futuro e, portanto, ndo podem prevé-las, afetando a capacidade da Emissora de se antecipar a politicas governamentais de combate a inflagao que
possam causar danos aos seus negocios. Além disso, altos indices de inflagdo no Brasil podem prejudicar de forma significativa a situacao financeira e os resultados operacionais da
Emissora, consequentemente afetando sua capacidade de cumprir com suas obrigag¢des advindas das Debéntures.

Risco de alteracdes na legislacao tributaria brasileira.

A legislagao tributaria brasileira € alterada regularmente pelos Governos Federal, Estadual e Municipal. Tais alteragdes incluem criagcao de novos tributos, alteragcdes nas aliquotas €, por
vezes, criacao de tributos temporarios destinados a determinados propdsitos governamentais especificos. Algumas dessas medidas poderdo resultar em aumento da carga tributaria,
0 que, conseguentemente, terd impactos na lucratividade da Emissora, e/ou poderd ter um impacto negativo nos negdcios da Emissora, na sua respectiva condicdo financeira e nos
resultados de suas operagoes, podendo afetar adversamente a capacidade de pagamento da Emissora honrar os pagamentos relacionados as Debéntures. Dentre as mudangas que
podem afetar de forma relevante os negdcios da Emissora, consequentemente afetando sua capacidade de cumprir com suas obrigagdes advindas das Debéntures, estao a reforma
tributaria, a revogacao de isencdes fiscais e alteracdes significativas na legislacdo do ICMS e do PIS/COFINS, incluindo aumento de aliguotas, alteracdes de base de célculo, entre outras.
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Risco de politicas econémicas do Governo Federal afetarem negativamente a capacidade de pagamento da Emissora.

A economia brasileira € marcada por frequentes e, por vezes, significativas intervencdes do Governo Federal, que modificam as politicas monetarias, de crédito, fiscal e outras para
influenciar a economia do Brasil. As acdes do Governo Federal para controlar a inflagdo e efetuar outras politicas, envolveram no passado, controle de salarios e precos, desvalorizagao
da moeda, controles no fluxo de capital e determinados limites sobre as mercadorias e servigos importados, dentre outras. A Emissora nao tem controle sobre quais medidas ou
politicas que o Governo Federal podera adotar no futuro e, portanto, nao podem prevé-las. Os negdcios, resultados operacionais e financeiros e o fluxo de caixa da Emissora pode ser
adversamente afetados em razado de mudancas na politica publica federal, estadual e/ou municipal, e por fatores como: novos tributos sobre a distribuicdo de dividendos; variacdo nas
taxas de cambio; controle de cambio; indices de inflacao; flutuagdes nas taxas de juros; falta de liquidez nos mercados domeéstico, financeiro e de capitais; racionamento de energia
elétrica; instabilidade de precos; politica fiscal e regime tributario; e medidas de cunho politico, social e econdmico que ocorram ou possam afetar o Pais. Adicionalmente, o Presidente
da Republica tem poder consideravel para determinar as politicas governamentais e atos relativos a economia brasileira e, consequentemente, afetar as operagdes e desempenho
financeiro de empresas brasileiras. A incerteza quanto a implementacdao de mudancas por parte do Governo Federal nas politicas ou normas que venham a afetar esses ou outros
fatores no futuro pode contribuir para a incerteza econémica no Brasil e para aumentar a volatilidade do mercado de valores mobiliarios brasileiro, sendo assim, tais incertezas e outros
acontecimentos futuros na economia brasileira poderao prejudicar o desempenho da Emissora e seus resultados operacionais. Dentre as possiveis consequéncias para a Emissora,
ocasionadas por mudangas na politica econdmica, pode-se citar: (i) mudancas em indices de inflacao que causem problemas as Debéntures; (ii) restricdes de capital que reduzam a
liguidez e a disponibilidade de recursos no mercado; e (iii) variagdo das taxas de cambio que afetem de maneira significativa a capacidade de pagamentos das empresas € a
capacidade da Emissora em honrar os pagamentos relacionados as Debéntures.

Risco de mudancas na economia global.

O mercado de titulos e valores mobiliarios nacional é influenciado, em varios graus, pela economia e condi¢des dos mercados globais, e especialmente pelos mercados dos paises da
Ameérica Latina e de outros emergentes. A reagao dos investidores ao desenvolvimento em outros paises pode ter um impacto desfavoravel no valor de mercado dos titulos e valores
mobilidrios de companhias brasileiras. Crises em outros paises emergentes ou politicas econdmicas de outros paises, dos Estados Unidos da América em particular, podem reduzir a
demanda do investidor por titulos e valores mobilidrios de companhias brasileiras. Qualquer dos acontecimentos mencionados acima pode afetar desfavoravelmente a liquidez do
mercado e até mesmo a qualidade do crédito da Emissora, consequentemente afetando sua capacidade de cumprir com suas obrigacdes advindas das Debéntures de sua Emissao.
Risco de reducao de investimentos estrangeiros no Brasil.

Uma eventual reducdo do volume de investimentos estrangeiros no Brasil pode ter impacto no balango de pagamentos, o que pode forcar o Governo Federal a ter maior necessidade
de captacgdes de recursos, tanto no mercado doméstico quanto no mercado internacional, as taxas de juros mais elevadas. Igualmente, eventual elevacao significativa nos indices de
inflagao brasileiros e a atual desaceleracdao da economia americana podem trazer impacto negativo para a economia brasileira e vir a afetar os patamares de taxas de juros, elevando
despesas com empréstimos ja obtidos e custos de novas captagcdes de recursos por empresas brasileiras, bem como aumentar a volatilidade do mercado de valores mobiliarios
brasileiro. Além disso, a redugao de investimentos estrangeiros no Brasil pode prejudicar de forma significativa as respectivas atividades, situacao financeira e resultados operacionais
da Emissora. Além disso, a reducdo de investimentos estrangeiros no Brasil pode prejudicar de forma significativa as atividades, situagcao financeira e resultados operacionais da
Emissora, consequentemente afetando sua capacidade de cumprir com suas obrigag¢des advindas das Debéntures.
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Efeitos da elevacao subita da taxa de juros.

Nos ultimos anos, o pais tem experimentado uma alta volatilidade nas taxas de juros. Uma politica monetaria restritiva que implique no aumento da taxa de juros reais de longo prazo,
por conta de uma resposta do Banco Central do Brasil a um eventual repique inflacionario, causa um “efeito evicgao” na economia, com diminuicao generalizada do investimento
privado. Tal elevagdo acentuada das taxas de juros afeta diretamente o mercado de crédito em geral, pois, em geral, os investidores tém a opgdo de alocagao de seus recursos em
titulos do governo que possuem alta liquidez e baixo risco de crédito - dado a caracteristica de “menor risco” de tais papéis, de forma que o aumento acentuado dos juros pode

desestimular os mesmos investidores a alocarem parcela de seus portfélios em valores mobilidrios de crédito privado, como as Debéntures, o que pode prejudicar a liquidez das
Debéntures no mercado secundario.

Risco de instabilidade da taxa de cambio e desvalorizacao do real.

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

Emissora, podendo prejudicar de forma significativa as atividades, situagao financeira e resultados operacionais da Emissora, consequentemente afetando sua capacidade de cumprir
com suas obrigacdes advindas das Debéntures de sua Emissao.

O mercado de titulos no Brasil é volatil e tem menor liquidez que outros mercados mais desenvolvidos.

Os mercados de titulos brasileiros sdao substancialmente menores, menos liquidos, mais concentrados e mais volateis do que os principais mercados de titulos americanos e europeus,
e ndo sdo tdo regulamentados ou supervisionados como estes.

Investir em titulos de mercados emergentes, tais como o Brasil, envolve um risco maior do que investir em titulos de emissores de paises mais desenvolvidos, e tais investimentos sao
tidos como sendo de natureza especulativa. Os investimentos brasileiros, tais como as Debéntures, estao sujeitos a riscos econémicos e politicos, envolvendo, dentre outros: (i)
mudangas nos ambientes regulatorio, fiscal, econdmico e politico que podem afetar a capacidade dos investidores de receber pagamentos, no todo ou em parte, com relagao a seus
investimentos; (ii) restricdes a investimentos estrangeiros e a repatriagdo de capital investido, visto que os mercados de titulos brasileiros sao substancialmente menores, menos
liquidos, mais concentrados e mais volateis do que os principais mercados de titulos americanos e europeus, e nao sao tao regulamentados ou supervisionados como esses; e (iii) a

capitalizacao de mercado relativamente pequena e a falta de liquidez dos mercados de titulos brasileiros podem limitar substancialmente a capacidade de negociar as Debéntures ao
preco e no momento desejados.
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Riscos referentes aos impactos causados por surtos, epidemias, pandemias e/ou endemias de doencas.

O surto, epidemia, pandemia e/ou endemia de doencas no geral, inclusive aquelas passiveis de transmissao por humanos, no Brasil ou nas demais partes do mundo, pode levar a uma
maior volatilidade no mercado de capitais interno e/ou global, conforme o caso, e resultar em pressdo negativa sobre a economia brasileira. Adicionalmente, o surto, epidemia e/ou
endemia de tais doengas no Brasil, podera afetar diretamente o mercado imobiliario, o mercado de debéntures, a Emissora e o resultado de suas operagdes, incluindo em relagcao aos
ativos. Surtos, epidemias, pandemias ou endemias ou potenciais surtos, epidemias, pandemias ou endemias de doencas, como o Coronavirus (COVID-19), o Zika, o Ebola, a gripe aviaria,
a febre aftosa, a gripe suina, a Sindrome Respiratdria no Oriente Médio ou MERS e a Sindrome Respiratdria Aguda Grave ou SARS, pode ter um impacto adverso nas operagdes do
mercado imobiliario, incluindo em relacdo aos ativos. Qualquer surto, epidemia, pandemia e/ou endemia de uma doenca que afete o comportamento das pessoas pode ter um
impacto adverso relevante no mercado de capitais global, nas indUstrias mundiais, na economia brasileira e no mercado imobiliario, podendo ainda resultar em politicas de
quarentena da populagao ou em medidas mais rigidas de lockdown da populagao, que podem vir a prejudicar os resultados das operacdes, a capacidade de financiamento, receitas e
desempenho da Emissora ou a capacidade da Emissora de cumprir com suas obrigacdes financeiras decorrentes das Debéntures, o que podera afetar negativamente os
Debenturistas.

N&o sera emitida carta conforto e/ou manifestacéo escrita por auditores independentes da Emissora no ambito da Oferta.

No ambito da Oferta ndo houve a contratacdo dos auditores independentes para emissdo de carta conforto e/ou para se manifestarem por escrito em relacdo as quaisquer
informacdes financeiras da Emissora constantes em qualquer documento relacionado a Oferta, ou ainda nos Formularios de Referéncia e/ou nas demonstracdes financeiras da
Emissora, conforme aplicavel. Consequentemente, os auditores independentes da Emissora nao se manifestaram sobre a consisténcia das informacdes financeiras constantes em
qualquer documento relacionado a Oferta, ou ainda sobre a consisténcia das informacdes financeiras constantes nos Formularios de Referéncia e/ou nas demonstracdes financeiras da
Emissora, conforme aplicavel.

A realizacdo inadequada dos procedimentos de execucdo podera prejudicar o pagamento das Debéntures.

O Agente Fiduciario, nos termos da Resolucao da CVM n°17, de 09 de fevereiro de 2021, conforme alterada, é responsavel por realizar os procedimentos de execugao das Debéntures e
garantias. A realizacao inadequada dos procedimentos de execugao das Debéntures e garantias por parte do Agente Fiduciario, em desacordo com a legislagdo ou regulamentacao
aplicavel, podera prejudicar o pagamento das Debéntures e a expectativa de remuneracao do investidor, de forma que podera ocasionar perdas financeiras aos Debenturistas.

As apdlices de seguros mantidas pela Emissora podem ser insuficientes para cobrir eventuais sinistros.

A Emissora ndo pode garantir que suas apdlices de seguro vigentes sejam adequadas e/ou suficientes em todas as circunstancias ou contra todos os riscos inerentes as suas atividades,
os limites maximos de indenizagao e as exceg¢des de cobertura usuais para tais tipos de apdlices (tais como atos de hostilidade e guerras, ma-fé, fraude, atos ilicitos, caso fortuito e de
forgca maior ou interrupgao de certas atividades).

Portanto, na eventualidade de ocorrerem eventos nao cobertos, por seguros ou se o limite de cobertura de seguro contratado pela Emissora ndo for suficiente para cobrir os riscos aos
quais a Emissora pode estar expostas, poderdo incorrer em custos adicionais para recomposicado e/ou reforma de ativos danificados ou para indenizar terceiros prejudicados, o que
poderd adversamente afetar os seus resultados operacionais e consequentemente, a capacidade de realizar os pagamentos devidos no ambito das Debéntures. Ademais, pode haver
divergéncia na avaliagao dos ativos quando da regulacao de um determinado sinistro.
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Riscos relacionados a eventuais guerras ou conflitos, incluindo a guerra na Ucrania e a guerra entre Israel e o Hamas.

Efeitos econdmicos de eventuais guerras ou conflitos, tal como a guerra entre a Ucrania e a RuUssia, podem impactar negativamente os negdécios da Emissora e a economia mundial.
Em fevereiro de 2022, a Federacao Russa invadiu diversos territorios pertencentes a Ucrania. Para além da instabilidade causada pelo fator militar, diversos paises se posicionaram
contra o conflito armado e buscaram intervir, no intuito de cessar a violéncia, por meio da imposi¢cao de fortes sangdes econdmicas e financeiras a Federagdo Russa, as quais poderdo
causar forte instabilidade econdmica e eventual desabastecimento da cadeia industrial e energética mundial. Dentre tais paises, estdo os Estados Unidos da América, Japao, Reino
Unido, Alemanha e outros paises do continente europeu.

Em outubro de 2023, o grupo extremista armado Hamas bombardeou Israel. Em resposta aos ataques, o primeiro-ministro de Israel declarou que o pais esta em estado de guerra. Os
desdobramentos desse conflito podem influenciar na estabilidade econdmica e politica mundial e, consequentemente, do Brasil, bem como no preco de combustiveis fosseis,
encarecendo a producado e os custos logisticos da producao agroindustrial.

Nesse contexto, a imprevisibilidade relacionada as san¢des econdmicas e financeiras, bem como ao resultado de conflitos armados, pode resultar no agravamento da instabilidade
politica e econdmica mundial, incluindo do Brasil, podendo impactar negativamente os negdcios e a situagao financeira da Emissora e, consequentemente, a sua capacidade de
realizar os pagamentos das Debéntures.

A modificacdo das prdticas contdbeis utilizadas para cdlculo dos indices Financeiros pela Emissora pode afetar a percepcdo de risco dos investidores e gerar efeitos
adversos nos precos dos valores mobiliarios da Emissora no mercado secunddrio.

Os Indices Financeiros serdo calculados em conformidade com os termos da Escritura de Emissdo e acompanhados trimestralmente pelo Agente Fiduciario com base nos
demonstrativos financeiros auditados consolidados e nas informagdes trimestrais da Emissora. Qualquer mudanga em relagdao as praticas contabeis vigentes nos demonstrativos
financeiros auditados consolidados e nas informacdes trimestrais da Emissora podera afetar a forma de célculo dos indices Financeiros, nos termos da Escritura de Emissao.

A percepcao de risco dos investidores podera ser afetada negativamente, uma vez que havera divergéncia entre a forma como os indices Financeiros serdo efetivamente calculados e a
forma como estes seriam calculados caso o calculo fosse feito de acordo as praticas contabeis modificadas. Adicionalmente, essa pratica pode gerar efeitos adversos nos precos dos
valores mobiliarios da Emissora no mercado secundario, incluindo o prego das Debéntures, o que podera restringir o desinvestimento nas Debéntures por seus titulares ou até mesmo
afetar o capital investido pelos Debenturistas, resultando em prejuizos financeiros.

A participacdo de Investidores que sejam considerados Pessoas Vinculadas no Procedimento de Bookbuilding poderd impactar adversamente a definicdo da Remuneracéo
das Debéntures e resultar na reducdo da liquidez das Debéntures no mercado secunddrio.

A Remuneracao das Debéntures sera definida mediante Procedimento de Bookbuilding, e podera ser aceita a participacao de Investidores que sejam Pessoas Vinculadas no
Procedimento de Bookbuilding.

As Pessoas Vinculadas que atuarem como coordenadores da Oferta poderao se beneficiar da reducao da taxa de remuneragcao quando houver comissao de sucesso atrelada a essa
reducao. Isso porque, conforme previsto no Contrato de Distribuicdo, quanto maior a eficiéncia da supressao da taxa de remuneragao, maior podera ser o valor devido a titulo de
comissao de sucesso.
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Caso nao seja verificado excesso de demanda superior a 1/3 (um terco) da quantidade de Debéntures inicialmente ofertada, a ser observado na taxa de corte da Remuneracao, as
intencdes de investimento dos Investidores que sejam Pessoas Vinculadas ndo serao canceladas e, portanto, sera aceita a colocacdao de Debéntures junto aos Investidores que sejam
Pessoas Vinculadas. A participacao de Pessoas Vinculadas na subscricao e integralizagdao das Debéntures na Oferta podera reduzir a quantidade de Debéntures para os Investidores
gue nao sejam Pessoas Vinculadas, podendo posteriormente reduzir a liquidez dessas Debéntures no mercado secundario, uma vez que referidas Pessoas Vinculadas podem optar por
Nnao negociar o ativo no mercado secundario e manter essas Debéntures como investimento até o vencimento. Nao ha como garantir que o investimento nas Debéntures por Pessoas
Vinculadas nao ocorrera ou que as Pessoas Vinculadas nao optarao por manter o investimento nessas Debéntures até o vencimento.

Considerando o disposto acima, os Investidores devem estar cientes de que a participacao de Investidores que sejam Pessoas Vinculadas no Procedimento de Bookbuilding podera
impactar adversamente a formagao da taxa final da Remuneracao e que o investimento nas Debéntures por Investidores que sejam Pessoas Vinculadas, caso seja permitido, nos
termos acima previstos, podera reduzir a liquidez das Debéntures no mercado secundario.
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RELACOES COM INVESTIDORES

http://ri.paguemenos.com.br
ri@pmenos.com.br
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