As informacdes contidas neste Prospecto Preliminar estdo sob anélise da Comisséo de Valores Mobiliarios - CVM, a qual ainda ndo se manifestou a seu respeito.
O presente Prospecto Preliminar esta sujeito a complementacdo, correcdo e emenda. O Prospecto Definitivo sera entregue aos investidores durante o periodo de distribuigdo.

Este documento é uma minuta inicial sujeita a alteragées e complementagdes, tendo sido arquivado junto a Comissdo de Valores Mobilidrios para fins exclusivos de
anélise e exigéncias por parte dessa autarquia. Este documento, portanto, ndo se caracteriza como o Prospecto Preliminar da Oferta e ndo constitui uma oferta de venda
ou uma solicitacdo para oferta de compra de titulos e valores mobilidrios no Brasil ou em qualquer outra localidade. Os potenciais investidores ndo devem tomar uma

deciséo de investimento com base nas informagdes contidas nesta minuta.

MINUTA DO PROSPECTO PRELIMINAR DA OFERTA PUBLICA DE DISTRIBUICAO DOS CERTIFICADOS DE RECEBIVEIS
IMOBILIARIOS DA 139 SERIE DA 1° EMISSAO DA

Autorregulacao

ANBIMA

—%

TRUESECURITIZADORA

True Securitizadora S.A. Autorregulacio
Companhia Aberta - CVM n° 22276 ANBIMA
CNPJ n°® 12.130.744/0001-00

Avenida Santo Amaro, n° 48, 1° andar, conjunto 12, Vila Nova Conceigdo, Sdo Paulo — SP

Agente Fiduciario

LASTREADOS EM CREDITOS IMOBILIARIOS ORIUNDOS DE DEBENTURES DE COLOCAGCAO PRIVADA EMITIDAS PELA

1 PACAEMBU

- - - -
LONSIrutora

Pacaembu Construtora S.A.
Sociedade Andnima — CNPJ n° 96.298.013/0001-68
Avenida Duque de Caxias, n® 11-70, 2° andar, Vila Altinopolis, Bauru - SP

No montante total de até,

R$ 120.000.000,00

(CENTO E VINTE MILHOES DE REAIS)

Classificacido de Risco da Emissdo: [-], atribuido pela Standard&Poor’s
Cédigo ISIN dos CRI da 1392 Série: [-]
Registro da Oferta na CVM: CVM/SRE/CRI/2019/[-], em [] de [+] de 2019
EMISSAO DE, ATE, 120.000 (CENTO E VINTE MIL) CERTIFICADOS DE RECEBIVEIS IMOBILIARIOS (“CRI”), SEM CONSIDERAR O EXERCICIO, TOTAL OU PARCIAL, DO LOTE ADICIONAL , TODOS
NOMINATIVOS E ESCRITURAIS, PARA DISTRIBUICAO PUBLICA, NOS TERMOS DA INSTRUCAO DA COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS (“CVM”) N° 400, DE 29 DE DEZEMBRO DE 2003,
CONFORME ALTERADA (“INSTRUGAO CVM Ne 400/03"), E DA INSTRUCAO CVM N° 414, DE 30 DE DEZEMBRO DE 2004, CONFORME ALTERADA (“INSTRUGAO CVM N° 414/04" E "OFERTA”,
RESPECTIVAMENTE), DA 139 SERIE DA 12 EMISSAO DA TRUE SECURITIZADORA S.A., COMPANHIA ABERTA, COM SEDE NA CIDADE DE SAO PAULO, ESTADO DE SAO PAULO, NA AVENIDA SANTO
AMARO, N° 48, 1° ANDAR, CONJUNTO 12, CEP 04.506-000, INSCRITA NO CNPJ SOB O N° 12.130.744/0001-00 ("JUCESP") SOB O NIRE 35.300.157.648, E INSCRITA NA CVM SOB O N° 22276
(“EMISSORA” OU “SECURITIZADORA"), COM VALOR NOMINAL UNITARIO DE R$ 1.000,00 (MIL REAIS) NA DATA DE EMISSAO, QUAL SEJA, [+] DE [] DE 2019 (“VALOR NOMINAL UNITARIO” E
“DATA DE EMISSAO”, RESPECTIVAMENTE), PERFAZENDO NA DATA DE EMISSAQ, O VALOR TOTAL DE R$ 120.000.000,00 (CENTO E VINTE MILHOES DE REAIS), OBSERVADO QUE TAL MONTANTE
PODERA SER AUMENTADO EM VIRTUDE DO EXERCICIO, TOTAL OU PARCIAL, DO LOTE ADICIONAL, A QUAL SERA INTERMEDIADA PELA XP INVESTIMENTOS CORRETORA DE CAMBIO, TITULOS
E VALORES MOBILIARIOS S.A., INSTITUICAO INTEGRANTE DO SISTEMA DE DISTRIBUIGAO DE VALORES MOBILIARIOS, COM ENDERECO NA CIDADE DE SAO PAULO, ESTADO DE SAO PAULO, NA
AVENIDA PRESIDENTE JUSCELINO KUBITSCHEK, 1.909, 25° AO 30° ANDAR, TORRE SUL, VILA NOVA CONCEIGAO, INSCRITA NO CNPJ SOB O N° 02.332.886/0011-78 ("COORDENADOR LIiDER"). A
QUANTIDADE DE CRI ORIGINALMENTE OFERTADA PODERA SER ACRESCIDA PELA EMISSORA, APOS CONSULTA E CONCORDANCIA PREVIA DO COORDENADOR LIDER, EM ATE 20% (VINTE POR
CENTO), OU SEJA, EM ATE 24.000 (VINTE E QUATRO MIL) CRI, EM FUNGAO DO EXERCICIO TOTAL OU PARCIAL DE LOTE ADICIONAL, NOS TERMOS DO ARTIGO 14, PARAGRAFO 2°, DA INSTRUGAO
CVM N° 400/03 (“LOTE ADICIONAL") DESDE QUE O VALOR DA EMISSAO DAS DEBENTURES SEJA EQUIVALENTE A QUANTIDADE DE CRI AUMENTADA PELO EXERCICIO DE REFERIDA OPGAO.
0S CRI SERAO DISTRIBUIDOS NO MERCADO PELO COORDENADOR LIDER, SOB REGIME DE MELHORES ESFORGOS DE COLOCAGAO, SEM PREJUIZO DO COMPROMISSO DE SUBSCRICAO
(CONFORME ABAIXO DEFINIDO) ASSUMIDO PELO COORDENADOR LIDER.
A EMISSAO DOS CRI FOI APROVADA EM REUNIAO DA DIRETORIA DA EMISSORA REALIZADA EM [+] DE [+] DE [+], CUJA ATA FOI ARQUIVADA NA JUNTA COMERCIAL DO ESTADO DE SAO PAULO EM
[+] DE [+] DE [+], SOB O N° [+], E PUBLICADA NO JORNAL [+] E NO [] EM [+] DE [] DE [+].
OS CRI TERAO PRAZO DE VENCIMENTO DE [#] ([+]) DIAS CONTADOS DA DATA DE EMISSAO, VENCENDO-SE, PORTANTO, EM [+] DE [+] DE 2022.
SOBRE O VALOR NOMINAL UNITARIO DOS CRI OU SEU SALDO, CONFORME O CASO, INCIDIRAO JUROS REMUNERATORIOS CORRESPONDENTES A 100% (CEM POR CENTO) DAS TAXAS MEDIAS
DIARIAS DOS DI - DEPOSITOS INTERFINANCEIROS DE UM DIA, “OVER EXTRA-GRUPC', EXPRESSAS NA FORMA PERCENTUAL AO ANO, BASE 252 (DUZENTOS E CINQUENTA E DOIS) DIAS UTEIS,
CALCULADAS E DIVULGADAS DIARIAMENTE PELA B3 (SEGMENTO CETIP UTVM), NO INFORMATIVO DIARIO DISPONIVEL EM SUA PAGINA NA INTERNET (HTTP://WWW.B3.COM.BR/PT_BR/) (“TAXA
DI"), ACRESCIDA DE UMA SOBRETAXA EQUIVALENTE A 090% (NOVENTA CENTESIMOS POR CENTO) AO ANO (REMUNERAGAO DOS CRI"), CALCULADOS DE FORMA EXPONENCIAL E
CUMULATIVA PRO RATA TEMPORIS POR DIAS UTEIS DECORRIDOS, DESDE A PRIMEIRA DATA DE INTEGRALIZAGAO DOS CRI OU DA DATA DE PAGAMENTO DA REMUNERAGAO DOS CRI
IMEDIATAMENTE ANTERIOR, CONFORME O CASO, ATE A DATA DO SEU EFETIVO PAGAMENTO
0S CRI SERAO SUBSCRITOS E INTEGRALIZADOS PELO SEU VALOR NOMINAL UNITARIO, ACRESCIDO DA REMUNERAGAO DOS CRI, CALCULADA PRO RATA TEMPORIS DESDE A PRIMEIRA DATA DA
INTEGRALIZAGAO DOS CRI ("DATA DA INTEGRALIZAGAO DOS CRI") ATE A DATA DA EFETIVA INTEGRALIZACAO.




0S CRI SERAO LASTREADOS EM CREDITOS IMOBILIARIOS DECORRENTES DE 144.000 (CENTO E QUARENTA E QUATRO MIL) DEBENTURES SIMPLES, NAO CONVERSIVEIS EM ACOES, DA ESPECIE
QUIROGRAFARIA, EM SERIE UNICA, PARA COLOCAGAO PRIVADA (“DEBENTURES"), DE EMISSAO DA DEVEDORA (EM CONJUNTO, “CREDITOS IMOBILIARIOS"), NOS TERMOS DO *INSTRUMENTO
PARTICULAR DE ESCRITURA DA 12 EMISSAO DE DEBENTURES SIMPLES, NAO CONVERSIVEIS EM ACOES, EM SERIE UNICA DA ESPECIE QUIROGRAFARIA, PARA COLOCACAO PRIVADA DA
PACAEMBU CONSTRUTORA SA." (‘ESCRITURA DE EMISSAO DE DEBENTURES’), CELEBRADO ENTRE A PACAEMBU CONSTRUTORA S.A., SOCIEDADE ANONIMA, COM SEDE NA CIDADE DE
BAURU, ESTADO DE SAO PAULO, NA AVENIDA DUQUE DE CAXIAS, N° 11-70, 2° ANDAR, VILA ALTINOPOLIS, INSCRITA NO CNPJ SOB O N° 96.298.013/0001-68 ("DEVEDORA"), NA QUALIDADE DE
EMISSORA DAS DEBENTURES E A SECURITIZADORA, REPRESENTADAS POR 144,000 (CENTO E QUARENTA E QUATRO MIL) CEDULAS DE CREDITO IMOBILIARIO, SEM GARANTIA REAL, SOB A
FORMA ESCRITURAL, EMITIDAS PELA EMISSORA (“CCI").

A EMISSAO DOS CRI CONTARA COM A INSTITUICAO DE REGIME FIDUCIARIO SOBRE OS CREDITOS IMOBILIARIOS REPRESENTADOS PELAS CCl COM A CONSEQUENTE CONSTITUIGAO DE
PATRIMONIO SEPARADO SOBRE OS CREDITOS IMOBILIARIOS, SENDO NOMEADA COMO AGENTE FIDUCIARIO DA OFERTA A SLW CORRETORA DE VALORES E CAMBIO LTDA., SOCIEDADE
EMPRESARIA LIMITADA, COM SEDE NA CIDADE DE SAO PAULO, ESTADO DE SAO PAULO, NA RUA DOUTOR RENATO PAES DE BARROS, N° 717, 10° ANDAR, INSCRITA NO CNPJ SOB O N°
50.657.657/0001-86 (“AGENTE FIDUCIARIO").

0S CRI SERAO DEPOSITADOS: (I) PARA DISTRIBUICAO NO MERCADO PRIMARIO POR MEIO DO MODULO DE DISTRIBUICAO DE ATIVOS (“MDA"), ADMINISTRADO E OPERACIONALIZADO PELA B3
SA. — BRASIL, BOLSA, BALCAO ("B3"), SENDO A LIQUIDAGAO FINANCEIRA REALIZADA POR MEIO DA B3; E (1) PARA NEGOCIAGAO NO MERCADO SECUNDARIO, POR MEIO DO MODULO DE
NEGOCIACAO CETIP 21 — TITULOS E VALORES MOBILIARIOS (“CETIP 217), ADMINISTRADO E OPERACIONALIZADO PELA B3, SENDO A LIQUIDACAO FINANCEIRA DOS EVENTOS DE PAGAMENTO E
A CUSTODIA ELETRONICA DOS CRI REALIZADA POR MEIO DA B3.

PODERA HAVER O VENCIMENTO ANTECIPADO DOS CREDITOS IMOBILIARIOS NA OCORRENCIA DAS HIPOTESES ELENCADAS NO ITEM [-] DESTE PROSPECTO, HIPOTESE EM QUE
PODERA SER REDUZIDO O HORIZONTE DE INVESTIMENTO DOS INVESTIDORES INTERESSADOS EM INVESTIR NOS CRI.

0S INVESTIDORES DEVEM LER A SEGAO “FATORES DE RISCO” NAS PAGINAS [+] A [] DO PRESENTE PROSPECTO, BEM COMO OS ITENS “4.1” E “4.2” DO FORMULARIO DE REFERENCIA
DA SECURITIZADORA INCORPORADO POR REFERENCIA A ESTE PROSPECTO PARA CIENCIA E AVALIAGAO DE CERTOS FATORES DE RISCO QUE DEVEM SER CONSIDERADOS COM
RELAGAO A SECURITIZADORA, A OFERTA E AO INVESTIMENTO.

O REGISTRO DA PRESENTE DISTRIBUICAO NAO IMPLICA, POR PARTE DA CVM, GARANTIA DE VERACIDADE DAS INFORMAGOES PRESTADAS OU JULGAMENTO SOBRE A QUALIDADE
DOS CRI, DA EMISSORA, DAS DEMAIS INSTITUIGOES PRESTADORAS DE SERVIGOS, BEM COMO SOBRE OS CRI A SEREM DISTRIBUIDOS.

A DECISAO DE INVESTIMENTO NOS CRI DEMANDA COMPLEXA AVALIACAO DE SUA ESTRUTURA, BEM COMO DOS RISCOS INERENTES AO INVESTIMENTO. RECOMENDA-SE QUE OS
POTENCIAIS INVESTIDORES AVALIEM JUNTAMENTE COM SUA CONSULTORIA FINANCEIRA OS RISCOS DE PRE-PAGAMENTO, INADIMPLEMENTO, LIQUIDEZ E OUTROS ASSOCIADOS A
ESSE TIPO DE ATIVO. AINDA, E RECOMENDADA A LEITURA CUIDADOSA DO PRESENTE PROSPECTO PRELIMINAR E DO FORMULARIO DE REFERENCIA DA EMISSORA, BEM COMO DO
TERMO DE SECURITIZAGAO, PELO INVESTIDOR AO APLICAR SEUS RECURSOS, O INVESTIMENTO EM CRI NAO E ADEQUADO AOS INVESTIDORES QUE: (I) NECESSITEM DE LIQUIDEZ
CONSIDERAVEL COM RELAGAO AOS TIiTULOS ADQUIRIDOS, UMA VEZ QUE A NEGOCIAGAO DE CRI NO MERCADO SECUNDARIO BRASILEIRO E RESTRITA; E/OU (Il) NAO ESTEJAM
DISPOSTOS A CORRER RISCO DE CREDITO DE EMPRESAS DO SETOR DE ATUAGAO DA DEVEDORA.

O PROSPECTO DEFINITIVO ESTARA DISPONIVEL NAS PAGINAS DA REDE MUNDIAL DE COMPUTADORES DA EMISSORA, DO COORDENADOR LIDER, DA B3 NA QUALIDADE DE
ENTIDADE ADMINISTRADORA DE MERCADO ORGANIZADO DE VALORES MOBILIARIOS ONDE OS VALORES MOBILIARIOS DA EMISSORA SERAO ADMITIDOS A NEGOCIACAO E DA
CcVM.

[Logos Participantes da Oferta]

A data deste Prospecto Preliminar é [+] de [+] de 2019.



iNDICE

INTRODUGAO . ......coitiiieiiitseiee et s bbb bbbt 7
1.1. DOCUMENTOS E INFORMACOES INCORPORADOS A ESTE PROSPECTO PRELIMINAR POR REFERENCIA........... 7
1.2 DEFINICOES ..ottt 8
13.  CONSIDERACOES SOBRE ESTIMATIVAS ACERCA DO FUTURO .....ccovveerrereerecrseenen Erro! Indicador ndo definido.
14.  RESUMO DAS CARACTERISTICAS DA OFERTA . ......covvuuvvicriecsioesesesssesesss s s 23
1.5.  CLASSIFICAGAO DE RISCO ...t seeee e esees s Erro! Indicador ndo definido.
1.6.  IDENTIFICACAO DA EMISSORA, DO AGENTE FIDUCIARIO, DO COORDENADOR LIDER, DA DEVEDORA, DOS
ASSESSORES LEGAIS E DOS DEMAIS PRESTADORES DE SERVICOS DA OFERTA ..o 33
1.7. EXEMPLARES DESTE PROSPECTO ..ottt bbb bbbttt 36
1.8. DECLARACAO DO COORDENADOR LIDER PARA FINS DO ARTIGO 56 DA INSTRUCAO CYM 400 ..o, 37
1.9. DECLARACAO DA EMISSORA PARA FINS DO ARTIGO 56 DA INSTRUCAO CVM 400.........c.cccocvereiirrirerierienrsreenns 38
1.10. DECLARACAO DO AGENTE FIDUCIARIO PARA FINS DOS ARTIGOS 6 E 11, INCISO V DA INSTRUCAO CVM 583
E DO ITEM 15 DO ANEXO 1l A INSTRUCAO CVM 4714 .....ocoooeoeereeeeeesseseeeeeees v 39
INFORMACOES RELATIVAS AOS CRI E A OFERTA ettt e e 40
2.1.  CARACTERISTICAS DOS CRI E DA OFERTA.......oooivitiereeeeeesseesesesssesssessss s sssesssee s sss s ssesaessnsssannns 40
277, ESrutura da SECUIHIZAGCAO . .....u vttt bbbt bbbttt bbbt 40
2.7.2 Créditos IMODUAIIOS. .. ..vviiiiecicieit ettt bbbttt 40
2.1.3. AProvaGOES SOCIELAIIAS. .....viiieieeeieieiee ettt 40
274, LOCAL € Data d@ EMISSE0......curuivitiiieiiiiiitet etttk bbbkttt 40
2.7.5. Valor TOtal da EMISSA0 ...cueuiiiiiiiieiiiiiisiete ettt bbbt bbbttt bbbtttk ettt bbbt e e 41
2.7.6. QUANTIAAAE AE CRI....oiiiiiiiiicec ettt ettt a et e st te e b e st e st et e e eseeteebesbe st et e e entebeebeebesrentens 41
2.1.7. CompPromissO de SUDSCIIGAO ..ottt 41
2.7.8 INUMETO B SETIES .....vieiiii ettt bbbt h bbb bbbttt bbbkttt 41
2.1.9. Valor Nominal UNItArio dOS CRI ......ccuiiiiiirieiiiiiiit ettt bbbttt bbbt 41
A B [ I T Te o To N e LI 2] ol TSRS 41
2.1 7T GATANTA ettt R R R R bR bR R e bbbt bbb 42
2.7.72. FOIM@ dOS CRI ..ottt bbbt bbbttt bbbttt bbbt 42
2.7.73. Data de VeNciMENtO dOS CRI.......cciiiiiiieeiiriist ettt bbbttt bbbttt 42
2 1.74. DUItON AOS CRI ...ttt bbbttt bbbkttt bbbt 42
2.1.15. Depbdsito para Distribuicdo, Negociacdo e Custddia ELetronica.......ccccveviriiiiecieiinincceeee e 42
2.7.76. ATUALIZAGEO MONETATIA ....viviviviiiieieiei ettt ettt et b bbbt bbbt e et b b b s ettt et et e st e e e 43
D A A - 4 10T g 1T Tet= Lo TSSOSO PSPPI 43
D B £ Y 4T g 12 Yot o F OSSR 45
2.1.79. Preco de Integralizacdo e Forma de INtegraliZagao ...........ccceeiriiiniriiieieiieie et 45
2.7.20. ENCAIGOS MOTATOIIOS ...uvveiiiieietieietetete ettt bbbttt bbb bbbttt 46
2.1.27. Atraso no Recebimento de PAgameENntos...........ccceiiriniiiriiicicieicssse e 46
2.7.22. LOCAL A€ PAQAMENTO ...ttt bbbttt bbbttt bbbttt 46
2.1.23. Utilizacdo de Contratos Derivativos que possam alterar o fluxo de pagamentos dos CRl..........cccceveene. 46
2.1.24. Prorrogagdo de Prazos de PagameENntO ...ttt 47
2.1.25. Despesas de Responsabilidade dos Titulares de CRI.........ccccuriiiiiiiciiiiec e 47
2.1.26. Subscricdo e Integralizacdo dOS CRI........cciiiiiiiie bbb 47
2.1.27. Procedimento de Integralizag@o dos CRI........ccoiiiiiiiiiiicci e 47
2.1.28. Resgate Antecipado ObrigatOrio dOS CRI ... 47

2.1.29. Resgate Antecipado Facultativo dOs CRI ..o 52



2.7.30. ReGIME FUAUCIAIIO ...t 52

2.1.37. Liquidacado do PatrimONIO SEPArado .......ccccuiiriiiriiiiieiiiete ettt bbbttt b bt eeas 54
D B A X3 g g o (=T T =T - | TR 55
2.7.33. FUNAO 0B DESPESAS ... eviriiiniiteiirietiie ettt sttt bbbttt e bbbt bbbtk s e bttt b et b et n ettt ne e 57
2.1.34. Despesas da Oferta € da EMISSAO0 ..........coriiiiiiie e 57
A B V.o Mo [N @] LoTek: IoF- o TN OO 62
D2 X S¥ o] [Tale YN AV o Yo F- Y @ Y o - TSRS 62
2.7.37. Inadequacao dO INVESTIMENTO .....c.iiiiiiiiieer bbbt b et bbbt ne e ee 62
D B 1 A =¥ o] [Tl Te =T [P 62
2.1.39. Suspensao, cancelamento, revogacdo ou modificagdo da Oferta .......ccevvveeieiinnssieienens e 63
2.7.40. InfOrmMagOES AGICIONALS .....eveueiititeieii ettt ettt b bbbt bbbttt b bbbt e e 64
3. FLUXOGRAMA DA OFERTA ..ottt Erro! Indicador ndo definido.
4, CRONOGRAMA TENTATIVO DA OFERTA ..ottt ettt sttt ettt st e e s e b e e bt et e se et e e em s e b e e Rt ebeebeebese et eseeneeneeteabenean 66
5. SUMARIO DOS PRINCIPAIS INSTRUMENTOS DA OFERTA.......cooiiierieeeeeissiessiesssessssesssssssssesssessss s 67
5.1. ESCRITURA DE EMISSAO DAS DEBENTURES.......cvoveieeeeeeeeeeeeseeseeeseeeeeeesseeseeese s sesessseseee s esseesseeseeessseeeseessesase s 67
52.  TERMO DE SECURITIZAGAQ .....civuiieiieieie ettt bttt 68
5.3. ESCRITURA DE EMISSAO DE CCll..oviveiiiesesieeceseeeeeseeseeeeesee sttt se s snssnsssssssss s s s esn s sense s 68
54.  CONTRATO DE DISTRIBUIGAQ .....coivuiiiiicieeie ettt s st s 69
5.5, OUTROS CONTRATOS ...ttt ettt sttt e et be st e te e e st e s e e st be s be st et es e s e e bt e Ee e beebe e e st e s e eseabeebesbe st enbe s eneereabesbeneenes 69
6. DEMONSTRATIVOS DOS CUSTOS DA OFERTA ..ottt bbbttt 70
6.1, CUSTO UNITARIO ..o.vvveeessaaaeeeeesssssaeeesessssss s 70
7. PLANO DE DISTRIBUICAO, REGIME DE COLOCACAQ DOS CRI E LIQUIDAGCAO DA OFERTA .....ooorvieeereeieseeiseesiesins 71
8. PROCEDIMENTO DE SUBSTITUICAO DO AGENTE FIDUCIARIO, BANCO LIQUIDANTE, B3, ESCRITURADOR E
CUSTODIANTE ...ttt £ £ b b e E b £ £ £ xR R e R R b £ £ £ £ 1 E bbb e bbbttt s bbb bttt 75
9. DESTINACAO DOS RECURSOS ......oviviiiieierietesses e ssessessesssssssssesess s st es st n sttt se st ssas s sessssnesssensss s ses et en st en s tenssesenssans 77
10.  OPERACOES VINCULADAS A OFERTA.......oovvoerieeeioessies s esesesss s s s 79
11.  CARACTERISTICAS DOS CREDITOS IMOBILIARIOS E DOS RECEBIVEIS ........ocuuiviimriiieresseessnesesssesessesessnesssssessssssesss 80
11.1.  CARACTERISTICAS GERAIS DOS CREDITOS IMOBILIARIOS.........ooorvirereceeeesieseesssessseesssese s esssseessesens 80
TT7.7. TUDO @@ CONIALO ...ttt ettt 80
77.1.2. Valor dos Créaitos IMODILIEIIOS ...............c.ccuiiieeieiiiiissseeeis ettt et 80
T7.7.3. ATUAIZACAO MONEGLAIIA . .........ooeeeeiiiiiiesiiiiee ettt bbbttt bbbttt 80
TT. 7.4, TAXA GO JUIOS ...ttt bbbtk etk ek Rt b bt bbbt b et ettt et et et et neneenan 80
LB B Y T I 1T XSOOSO 82
77.1.6. Cobranga dos Crédlitos IMOBIIBIIOS. ................cccuouiviiissseieieeis sttt nens 83
11.1.7. Nivel de Concentracdo dos Créditos IMOBIlIIIOS. ...t e 83
11.1.8. Procedimentos adotados pela Instituicdo Custodiante para a verificacdo dos Aspectos Formais........... 83
77.7.9. Prazo dos Crédlitos IMOBIEITOS..............c....cccoouiuisieiieieiisiet e sttt sae sttt se b s naenas 83
77.1.70. Finalidade dos Créditos IMOBIlIEIIOS .................cccuuveoiiiiiiieeieiei s 83
77.1.71. Possibilidade dos Créditos Imobilidrios serem acrescidos, removidos ou substituidos. .................. 83
17.1.72 Informagées Estatisticas sobre Inadimplementos, Perdas e Pré-Pagamento................ccccceuvuuenn. 83
77.1.73. Inadimpléncia dos Créditos Imobilidrios, Procedimentos de Cobranca e Pagamento .................. 84
77.7.74. Procedimentos adotados pelo Agente Fiduciario para verificacdo do lastro dos Créditos

Imobilidrios 84

77.7.75. Prestacdo de servigos de consultoria especializada, gestdo, custodia e cobranga de créditos
INAQUMIPUGIOS ...ttt bbbt E bbbt bbbttt 84



71.1.76. Procedimentos de cobran¢a e pagamento pelo Agente Fiducidrio e de outros prestadores de

servigo em relagdo a inadimpléncias, perdas, faléncias, reCUPEIrACE0 .........c.couvuiiieieieiirisssisieieenisssieee e 85
L A @ T S T o 1Y SO SRR 86
Regulamentacdo das atividades desenvolvidas pela Devedora e eventuais penalidades ambientaris............ Erro!
Indicador néo definido.
RISCOS RELACIONADOS A EMISSORA .....oooeoeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeee e ee e e eeseseee s seeseeeses e e s es s es e see e 102
13.  VISAO GERAL DO SETOR DE SECURITIZACAO IMOBILIARIA ......coveiveeeeeeeeeeseeseessi e Erro! Indicador néo definido.
13010 HISTORICO oottt 106
13.2. O SISTEMA DE FINANCIAMENTO IMOBILIARIO = SFl.....ovoiveiveiieeeeeesieseeeseessssssesssessse s sesssss s ssssessess s 106
13.3.  EVOLUCAO RECENTE DO MERCADO BRASILEIRO DE SECURITIZACAO .....c..vuveeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeven s 107
13.4. COMPANHIAS SECURITIZADORAS .......coctittiiiteteie ettt ettt ettt bbbt e s b et et e ettt ebere e e neeas
13.5.  CERTIFICADOS DE RECEBIVEIS IMOBILIARIOS
13.6. OFERTA PUBLICA DE CERTIFICADOS DE RECEBIVEIS IMOBILIARIOS ........ovorveeieeieeeeeseeseeseeesse s enaseneens 108
13.7. REGIME FIDUCIARIO .....oeoveeeeeeee oot ee ettt s ettt es st ee e e ee s st e e seee et eee s es s s ee e s aee s s s sereenes 108
13.8.  MEDIDA PROVISORIA N 2.158-35/07 ...occourrrerreeeessiiesesseessesssesessssssssesssssssssessseesssss s s s essssesss s 109
14, TRIBUTACAQD DOS CRI ..ottt sttt st ts s ss s s s e s s st en ettt 110
15.  INFORMAGOES RELATIVAS A EMISSORA ......cooiveeieeeeeeseeseeseeessess e sses s Erro! Indicador néo definido.
15.1. SUMARIO DA EMISSORA ... see e es s ese e s et ee e ee e ee s es s ee s ee s e ese e 113
16.  INFORMAGOES RELATIVAS A DEVEDORA ........ovviveeieeeseeseeseeees s esee s Erro! Indicador néo definido.
TO.T. DEVEDORA ...ttt sttt ettt s bt et e s te et e she o1t e s beeabesheesbesbeeabeeb e e s e ek e eabesbe e R b e e R e eRbeehe e aeeteenbeahe e renreenrennes 114
17. RELACIONAMENTO ENTRE AS PARTES ENVOLVIDAS NA OFERTA ....oovooveeiniieeeieeie s Erro! Indicador néo definido.
17.1.  RELACIONAMENTO ENTRE A EMISSORA E O COORDENADOR LIDER ......eoeveeveeeeseeeeeeeeeeeeseeseeseeeee e 128
17.2. RELACIONAMENTO ENTRE A EMISSORA E A DEVEDORA ......ccoiiiieeeieit sttt 128
17.3.  RELACIONAMENTO ENTRE A EMISSORA, O AGENTE FIDUCIARIO E A INSTITUICAO CUSTODIANTE................ 128
17.4. RELACIONAMENTO ENTRE O COORDENADOR LIDER E A DEVEDORA........ooviiveiieeeeeeeeseesseeseeesee s 128
17.5. RELACIONAMENTO ENTRE A DEVEDORA, O AGENTE FIDUCIARIO E A INSTITUICAO CUSTODIANTE ............. 128
17.6. POTENCIAIS CONFLITOS DE INTERESSES ENTRE AS PARTES .......cceiiiiiiiiriiisirieeinissteie et 128
ANEXOS
ANEXO 1. Estatuto Social da Emissora [*]
ANEXO 2. Ata de Reunido da Diretoria da Emissora que Aprova a Emissdo []
ANEXO 3. Declaracdo da Emissora nos termos do artigo 56 da Instrucdo CVM n° 400/03 [*]
ANEXO 4. Declaracdo do Coordenador Lider nos termos do artigo 56 da Instrucdo CVM n® 400/03......cccevveemmmrreemmrreernnns [*]
ANEXO 5. Declaragdo do Agente Fiduciario nos termos do item 15 do Anexo Ill da ICVM n° 414/04 ..........ccoomrveccrmnnnnee. [*]
ANEXO 6. Escritura de Emissao das Debéntures []
ANEXO 7. Escritura de Emissao de CCl [*]
ANEXO 8. Termo de Securitizacdo [*]
ANEXO 9. Sumula de Classificacdo de Risco []

ANEXO 10. Demonstracdes Financeiras da Devedora relativas aos exercicios de 2018, 2017 € 2016 ......ccoevecemrreemrrrrerrvnnnnene [*]






1. INTRODUGCAO

1.1. DOCUMENTOS E INFORMAGOES INCORPORADOS A ESTE PROSPECTO PRELIMINAR POR REFERENCIA

As informacdes referentes a situacdo financeira da Emissora, bem como outras informacdes a ela relativas, tais como
histérico, atividades, estrutura organizacional, propriedades, plantas e equipamentos, composicdo do capital social,
administracdo, recursos humanos, processos judiciais, administrativos e arbitrais e as informagdes exigidas no Anexo Ill e
Anexo Il A, ambos da Instru¢do CVM n° 400/03, bem como: (i) a descricdo dos negdcios com empresas ou pessoas
relacionadas a Emissora, assim entendidos os negdcios realizados com os respectivos controladores, bem como com
empresas ligadas, coligadas, sujeitas a controle comum ou que integrem o mesmo grupo econdmico da Emissora; e (ii)
andlise e comentarios da administracdo sobre as demonstracdes financeiras e as informagdes financeiras trimestrais da
Emissora, podem ser encontradas no Formulario de Referéncia da Emissora com data mais recente, elaborado nos termos

da Instrucdo CVM n° 480/09, que se encontra disponivel para consulta no seguinte website:

e www.cvm.gov.br (neste website, acessar “Informacdes de Regulados” ao lado esquerdo da tela, clicar em
“Companhias”, clicar em “Informacdes Periddicas e Eventuais de Companhias”, clicar em “Informacdes periddicas
e eventuais (ITR, DFs, Fatos Relevantes, Comunicados ao Mercados, entre outros)”, buscar “True Securitizadora
S.A”" no campo disponivel, e, logo em seguida, clicar em “True Securitizadora S.A.". Posteriormente, clicar em

"Formulario de Referéncia”).

As informacdes divulgadas pela Emissora acerca de seus resultados, as demonstra¢des financeiras - DFP e as informac¢des
financeiras trimestrais - ITR, elaboradas em conformidade com as praticas contdbeis adotadas no Brasil, a Lei das
Sociedades por Ag¢des, as normais internacionais de relatério (IFRS) emitidos pelo International Accounting Standarts
Board (IASB), as normas e regulamentos emitidos pela CVM, para os exercicios sociais findos em 31 de dezembro de 2018,

2017 e 2016 podem ser encontradas no seguinte website:

e www.cvm.gov.br (neste website, acessar “Informacdes de Regulados” ao lado esquerdo da tela, clicar em
“Companhias”, clicar em “Informagdes Periddicas e Eventuais de Companhias”, clicar em “Informacées periddicas
e eventuais (ITR, DFs, Fatos Relevantes, Comunicados ao Mercados, entre outros)”, buscar “True Securitizadora
S.A”" no campo disponivel, e, logo em seguida, clicar em “True Securitizadora S.A.". Posteriormente, selecionar

"DFP” ou “ITR", conforme o caso).

As informacdes referentes aos dados gerais da Emissora, valores mobilidrios, prestador de servico de securitizacdo de
agdes, diretor de relacbes com investidores e departamento de acionistas, podem ser encontradas no Formulario Cadastral
da Emissora com data mais recente, elaborado nos termos da Instrucdo CVM 480, que se encontra disponivel para

consulta no seguinte website:

e www.cvm.gov.br (neste website, acessar "Informa¢des de Regulados”, clicar em "Companhias", clicar em
"Consulta a Informacdes de Companhias”, depois clicar em "Informacdes Periddicas e Eventuais de Companhias”,

buscar por "True Securitizadora S.A.", e clicar na versdo mais recente do Formulario Cadastral — Ativo).


http://www.cvm.gov.br/
http://www.cvm.gov.br/

1.2. DEFINICOES

Para fins deste Prospecto, os termos indicados abaixo terdo o significado a eles atribuidos nesta Se¢do "Defini¢des”, salvo

se de outra forma determinado neste Prospecto ou se o contexto assim o exigir.

"AGE da Devedora”: Ata de assembleia geral extraordinaria da Devedora realizada em [-] de
[*] de 2019, registrada na JUCESP em [¢] de [+] de 2019, sob o n° [];
“Agéncia de Classificacdo de Risco™ STANDARD&POOR'S RATINGS DO BRASIL LTDA., agéncia de

classificagdo de risco com sede na Cidade de Sdo Paulo, Estado de Sao
Paulo, na Avenida Brigadeiro Faria Lima, n° 201, conjuntos 181 e 182,
inscrita no CNPJ sob o n° 02.295.585/0001-40;

"Agente Fiduciario” ou “Instituicdo SLW CORRETORA DE VALORES E CAMBIO LTDA., sociedade

Custodiante™: empresaria limitada, com sede na Cidade de S&o Paulo, Estado de Sao
Paulo, na Rua Doutor Renato Paes de Barros, n° 717, 10° andar, inscrita
no CNPJ sob o n° 50.657.657/0001-86;

u

Alocacdo dos CRI™ Significa o procedimento de alocacdo dos CRI no ambito da Oferta,
conforme descrito na secdo “Plano de Distribuicdo, Regime de
Colocagcdo dos CRI e Liquidacdo da Oferta - Procedimentos de
Subscricdo, Integralizacdo e Encerramento da Oferta”, na péagina [+] do

presente Prospecto;

"ANBIMA": A Associacdo Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro e de
Capitais — ANBIMA pessoa juridica de direito privado com sede na
Cidade do Rio de Janeiro, Estado do Rio de Janeiro, na Avenida
Republica do Chile, n° 230, 13° andar, inscrita no CNPJ sob o n°
34.271.171/0001-77;

“Anuncio de Encerramento”: O anuncio de encerramento da Oferta, a ser divulgado pela Emissora e

pelo Coordenador Lider na péagina da rede mundial de computadores
da Emissora, do Coordenador Lider, da CVM e da B3, nos termos do
artigo 29 da Instrucdo CVM 400, observado o disposto no artigo 54-A
da Instrucao CVM 400;

“Anuncio de Inicio™: O anuncio de inicio da Oferta, a ser divulgado pela Emissora e pelo
Coordenador Lider na pagina da rede mundial de computadores da
Emissora, do Coordenador Lider, da CVM e da B3, informando os
termos e condi¢Bes da Oferta, nos termos do artigo 52 da Instrucdo

CVM 400, observado o disposto no artigo 54-A da Instrucdo CVM 400;

“Assembleia de Titulares de CRI", A Assembleia de Titulares de CRI, realizada na forma prevista no Termo

"Assembleia Geral” ou "Assembleia”: de Securitizacdo e na Secdo “Informacdes Relativas aos CRI e a Oferta —

Assembleia Geral”, na pagina [¢] deste Prospecto;

"Aviso ao Mercado™ O aviso ao mercado da Oferta, a ser divulgado na pagina da rede
mundial de computadores da Emissora, do Coordenador Lider, da CVM
e da B3, informando os termos e condicSes da Oferta, nos termos do

artigo 53 da Instrucdo CVM 400, observado o disposto no artigo 54-A




da Instrugcdo CVM 400;

"Auditor Independente do Patrimonio

Separado"

MOORE STEPHENS LIMA LUCCHESI AUDITORES E CONTADORES,
inscrita no CPNJ sob o n° 02.159.736/0001-32, com sede na Cidade e
Estado de Sdo Paulo, na Avenida Vereador Jose Diniz, n® 3707, 4°

andar, conjunto 42, sala A, Santo Amaro.

“BACEN":

O Banco Central do Brasil;

“Banco Liquidante”:

ITAU UNIBANCO S.A., instituicdo financeira com sede na Cidade de
Sdo Paulo, Estado de Sdo Paulo, na Praga Alfredo Egydio de Souza
Aranha, n® 100, Torre Olavo Setubal CEP 04.344-902, inscrita no CNPJ
sob 0 n° 60.701.190/0001-04, responséavel pelas liquidagbes financeiras

da Emissora;

“Boletins de Subscricdo”:

Os boletins de subscricdo dos CRI, por meio dos quais os Investidores
subscreverdo os CRI e formalizardo a sua adesdo a todos os termos e

condicoes do Termo de Securitizacao e da Oferta;

B3 S.A. - BRASIL, BOLSA, BALCAO, com sede na cidade de S&o Paulo,
Estado de Sao Paulo, na Praga Antonio Prado, 48, 7° andar, Centro, CEP
01010-901, inscrita no CNPJ sob o N° 09.346.601/0001-25.

"B3 (Segmento CETIP UTVM)":

Segmento CETIP UTVM da B3;

"Cal™:

As Cédulas de Crédito Imobilidrio integrais, sem garantia real
imobiliaria, emitidas pela Emissora por meio da Escritura de Emissao de
CCl, de acordo com as normas previstas na Lei n° 10.931,

representativas da integralidade dos Créditos Imobiliarios;

"CETIP 21"

O ambiente de negociagdo secundaria de ativos de renda fixa,

administrado e operacionalizado pela B3 (Segmento CETIP UTVM);

“"CNPJ":

O Cadastro Nacional da Pessoa Juridica do Ministério da Economia;

u

Cddigo ANBIMA™:

O "Coédigo ANBIMA de Regulagio e Melhores Praticas para
Estruturacdo, Coordenacdo e Distribuicdio de Ofertas Publicas de
Valores Mobilidrios e Ofertas Publicas de Aquisicdo de Valores

Mobiliarios”, em vigor nesta data;

"Cédigo Civil" A Lei Federal n® 10.06, de 10 de janeiro de 2002, conforme alterada;
“COFINS™: A Contribuicdo para Financiamento da Seguridade Social;

"Comissionamento”:

Significa a comissdo a ser paga ao Coordenador Lider, conforme
descrita na secdo "Demonstrativo dos Custos da Oferta”, na pagina [°]

deste Prospecto;

"Compromisso de Subscricdo”:

O compromisso do Coordenador Lider, nos termos do Contrato de
Distribuicdo, de subscrever e integralizar o saldo remanescente de CRI
ndo subscrito até o limite de R$ 120.000.000,00 (cento e vinte milhdes
de reais), dentro do Prazo Méximo de Colocagdo, desde que (a)
cumpridas as Condi¢des Precedentes do Contrato de Distribuicao; (b)
ndo seja verificado, até o exerciclo do Compromisso de Subscricdo, o
descumprimento pela Devedora de quaisquer de suas obrigacbes e

declaragbes previstas nos documentos da Oferta; (c) as informacdes




reveladas ao publico alvo da Oferta no momento da divulgacdo nos
documentos da Oferta sejam, no ato de exercicio do Compromisso de
Subscricdo, verdadeiras, consistentes, corretas e suficientes, a critério
exclusivo do Coordenador Lider e seus assessores; (d) ndo ocorréncia
durante o Prazo Maximo de Colocacdo de quaisquer eventos de
mercado financeiro e/ou de capitais que impactem a Oferta; e (e)
exista, no momento do exercicio do Compromisso de Subscri¢do, saldo
remanescente de CRI ndo subscrito até o limite de R$ 120.000.000,00
(cento e vinte milhdes de reais), conforme disposto no Termo de

Securitizagdo e no Contrato de Distribuicao;

"Comunicacdo de Resgate Antecipado

Facultativo™

A comunicacdo realizada pela Devedora, com antecedéncia minima de
2 (dois) Dias Uteis da data do evento, acerca de um Resgate
Antecipado Facultativo das Debéntures, nos termos previstos no Termo

de Securitizacdo e na Sec¢do “[*]” deste Prospecto;

"Condicdes Precedentes”

Significa determinadas condicdes precedentes a serem cumpridas até a
primeira Data de Integralizacdo, conforme previstas no Contrato de

Distribuicao;

“Conta Centralizadora™

A conta corrente de titularidade da Securitizadora (patrimonio
separado relativo aos CRI) n° [], mantida na agéncia n° [] do Banco [¢]

(n° [*]), vinculada aos CRI;

"Contas a Receber":

Significa a soma dos valores a receber de clientes de curto e longo

prazo da Devedora, refletidos nas demonstra¢des financeiras;

"Contrato de Distribuicdo”:

"Contrato de Coordenacdo, Colocagdo e Distribuicdo Publica de
Certificados de Recebiveis Imobilidrios, sob o Regime de Melhores
Esforcos de Colocagcdo, da 1399 Série da 19 Emissdo da True
Securitizadora S.A" celebrado entre a Emissora, a Devedora e o
Coordenador Lider, na qualidade de instituicdo financeira contratada

para a colocacdo e distribuicdo dos CRI, em [+] de [*] de 2019;

nou

“Controle”, “Controlador” ou “Controlada”:

Tem o significado previsto no artigo 116 da Lei das Sociedades por

Acdes;

"Controlada Relevante”:

Significa, a qualquer tempo, uma Controlada (a) cujos ativos detidos
por tal Controlada corresponda (direta ou indiretamente) a um
percentual igual ou superior a 30% (trinta por cento) dos ativos totais
consolidados da Devedora (incluindo todas as demais controladas da
Devedora) conforme Ultimas Demonstragdes Financeiras Consolidadas
da Devedora divulgadas, nos termos das praticas contdbeis adotadas
no Brasil; ou (b) que represente 30% (trinta por cento) da receita da
Devedora, conforme ultimas Demonstra¢des Financeiras Consolidadas
da Devedora divulgadas, nos termos das praticas contdbeis adotadas

no Brasil;

"Coordenador Lider":

XP INVESTIMENTOS CORRETORA DE CAMBIO, TiTULOS E VALORES
MOBILIARIOS S.A., instituicdo integrante do sistema de distribuicdo de
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valores mobilidrios, com endereco na Cidade de Sdo Paulo, Estado de
Sdo Paulo, na Avenida Presidente Juscelino Kubitschek, n° 1909, 25° ao
30° andar, Torre Sul, Vila Nova Conceicdo, inscrita no CNPJ sob o n°
02.332.886/0011-78;

"Créditos Imobiliarios™:

Os direitos de crédito decorrentes das Debéntures, com valor de
principal de até R$ 144.000.000,00 (cento e quarenta e quatro milhdes
de reais), na Data de Emissdo das Debéntures, que deverdo ser pagos
pela Devedora, acrescidos da Remuneracdo das Debéntures, calculados
de forma exponencial e cumulativa pro rata temporis por Dias Uteis
decorridos, desde a Data de Inicio da Remuneragdo das Debéntures ou
a data de pagamento da Remuneracdo das Debéntures imediatamente
anterior, conforme o caso, até a data do efetivo pagamento, bem como
todos e quaisquer outros encargos devidos por forca da Escritura de
Emissdo de Debéntures em relacdo as Debéntures, incluindo a
totalidade dos respectivos acessorios, tais como, mas sem se limitar,
juros remuneratérios, encargos moratoérios, multas, penalidades,
indenizacbes, despesas, custas, honorérios, garantias e demais
encargos contratuais e legais previstos ou decorrentes da Escritura de

Emissdo de Debéntures, e representados pelas CCl;

“CRI"™:

Os certificados de recebiveis imobilidrios, integrantes da 1392 Série da

12 Emissdo da Emissora;

“CRIl em Circulacdo”:

Significa, para fins de constituicdo de quérum: todos os CRI subscritos
e integralizados e ndo resgatados, excluidos aqueles CRI mantidos em
tesouraria e, ainda, adicionalmente, para fins de constituicdo de
quérum, excluidos os CRI pertencentes, direta ou indiretamente, (i) a
Emissora ou a Devedora; (i) a qualquer Controladora, a qualquer
Controlada e/ou a qualquer coligada de qualquer das pessoas
indicadas no item anterior; ou (iii) a qualquer diretor, conselheiro,
conjuge, companheiro ou parente até o 3° (terceiro) grau de qualquer

das pessoas referidas nos itens anteriores;

u

(@)
Z

M

IR

O Conselho Monetéario Nacional;

[

's)

SL

[

A Contribuicdo Social sobre o Lucro Liquido;

"Custos a Apropriar”:

Corresponde aos custos a incorrer relativos as transa¢des de vendas ja

contratadas de empreendimentos nao concluidos;

“"CVYM":

A Comissdo de Valores Mobiliarios;

“Datas de Integralizacdo”:

As datas nas quais ocorrerd a integralizagdo dos CRI, durante o Prazo
Méaximo de Colocacdo, conforme disposto no Termo de Securitizagéo e
na Secdo "Plano de Distribuicdo, Regime de Colocacdo dos CRI e
Liquidacdo da Oferta — Procedimentos de Subscricdo, Integralizacdo e

Encerramento da Oferta”, na pagina [+] deste Prospecto;

"Data de Emissdo da CCI":

[*] de [+] de 2019;

"Data de Emissdo das Debéntures”:

[*] de [+] de 2019;
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"Data de Emissao”:

A data de emissdo dos CRI, qual seja, [+] de [+] de 2019;

“Data de Inicio da Remuneracdo dos CRI":

A primeira Data de Integralizacdo dos CRI ou desde a data de pagamento
da Remuneracdo imediatamente anterior, se houver, o que ocorrer por

ultimo;

"Data de Inicio da Remuneracdo das

Debéntures™:

A primeira data de integralizacdo das Debéntures, conforme previsto

na Escritura de Emissdo de Debéntures;

"Data de Vencimento”:

[*] de [+] de 2019;

“Debéntures”: Até 144.000 (cento e quarenta e quatro mil) debéntures objeto da 12
(primeira) emissdo da Devedora, conforme previsto na Escritura de
Emissdo de Debéntures e seus respectivos aditamentos;

“Debenturista”: Significa a Emissora, durante todo o prazo de vigéncia do Termo de

Securitizagdo, até a integral liquidagdo dos valores devidos aos titulares
de CRI;

"Deliberacdo CVM 818":

A Deliberacdo CVM n° 818, de 30 de abril de 2019;

"Demonstracdes Financeiras Consolidadas da

As Demonstra¢des Financeiras Consolidadas Auditadas da Devedora e

Devedora”: as Demonstra¢des Financeiras Consolidadas Revisadas da Devedora,
quando referidas indistintamente;

“Despesas”: As despesas previstas na Clausula 13.1 do Termo de Securitizagdo e na
Secdo "Despesas da Oferta e da Emissdo” deste Prospecto;

“Devedora”: A PACAEMBU CONSTRUTORA S.A., sociedade an6nima, com sede na
Cidade de Bauru, Estado de Séo Paulo, na Avenida Duque de Caxias, n°
11-70, 2° andar, Vila Altinopolis, inscrita no CNPJ sob o n°
96.298.013/0001-68;

“Dia Util": Significa para fins de célculo, todo dia que ndo seja sabado, domingo

ou feriado declarado nacional na Republica Federativa do Brasil;

u

Divida Liguida™:

Significa, com base nas Demonstragdes Financeiras Consolidadas da
Devedora, o valor equivalente a Divida Total, menos (a) o valor em
caixa e equivalentes de caixa e titulos e valores mobilidrios, em
conformidade com a Lei das Sociedades por Acbes; e (b) valores
relativos a variagdo cambial relativa ao principal de notes perpétuas

emitidas no exterior;

“Divida Total":

Significa, com base nas Demonstra¢des Financeiras Consolidadas da
Devedora, (a) toda divida por dinheiro emprestado, incluindo, sem
limitacdo, contratos de empréstimo, cédulas de crédito bancério, titulos
de crédito, desconto de contas a receber e valores mobilidrios
representativos de divida; (b) todas as obrigacdes decorrentes de preco
de aquisi¢do diferido de ativos ou servicos, incluindo obriga¢des sob
qualquer venda condicional ou outro contrato com retencdo de
propriedade com relacdo ao ativo adquirido; (c) todas as obrigagdes
constantes de contratos de cadmbio (incluindo, sem limitagao,
adiantamentos sobre contrato de cambio (ACCs) e contratos para

adiantamentos sobre cambiais entregues (ACEs), e todas as obrigagdes
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sob conta garantida/cheque especial ou operacdes financeiras para
fornecimento (compror/vendon ou outros documentos similares;
(d) todas as obrigacdes, contingentes ou ndo, em relacdo a qualquer
securitizacdo de quaisquer produtos, recebiveis ou outro ativo;
(e) todas as obrigagdes caracterizadas como arrendamento mercantil
ou arrendamento financeiro e obrigacbes similares sob arrendamento
mercantil ou arrendamento financeiro sintético; (f) todas as obrigac¢des,
contingentes ou nao, em relacdo a aceites, cartas de crédito, apodlices
de seguro de garantias financeiras ou extensdes de crédito similares;
(g) todas as obrigacdes de resgatar, retirar, liquidar ou, de qualquer
forma, realizar qualquer pagamento, em relacdo ao capital social;
(h) todas as obriga¢des liquidas em relagdo a qualquer contrato de
protecdo relativo a taxa de juros, preco de commodiities ou moeda, ou
contratos de swap, cap, collar ou similares relativos a taxa de juros,
preco de commodities ou moeda, ou qualquer outro contrato de
derivativos para transferir ou mitigar riscos de variacdo de taxa de
juros, preco de commodities ou moeda, de forma geral ou sob
contingéncias especificas (mas sem considerar o valor de referéncia
(notional) a estes relacionados); (i) qualquer Divida referida nas alineas
“(a)" a “(h)" acima ou na alinea “(j)" abaixo de terceiro que nao seja a
Devedora e/ou suas Controladas que seja garantida pela Devedora
e/ou por qualquer Controlada Relevante; e (j) qualquer Divida referida
nas alineas anteriores garantida por (ou pela qual o titular de tal Divida
tenha um direito existente, contingente ou ndo, garantido por)
qualquer Onus sobre um ativo da Devedora e/ou de qualquer
Controlada Relevante, ainda que a Devedora e/ou tal Controlada
Relevante ndo tenha assumido ou se tornado responsavel pelo
pagamento de tal Divida (e, em relacdo a esta, o valor da Divida sob

esta alinea "(j)" sera limitado ao valor de tal ativo);

"Documentos da Operacdo”:

Em conjunto, (i) a Escritura de Emissdo de Debéntures, (ii) a Escritura de
Emissdo de CCl, (ii) o Termo de Securitizacdo, (iv) o Contrato de
Distribuicdo, (v) este Prospecto Preliminar e o Prospecto Definitivo, (vi)
os boletins de subscricdgo dos CRI, (vii) o Aviso ao Mercado, a ser
divulgado quando da divulgagdo deste Prospecto Preliminar; (viii) os
Anulncios de Inicio e Encerramento da oferta; e (ix) os demais

documentos relativos a emissdo e oferta dos CRI;

"Efeito Adverso Relevante”:

Significa (i) qualquer efeito adverso relevante na situagdo (financeira ou
de outra natureza), nos negdcios, nos bens, nos resultados
operacionais e/ou nas perspectivas da Devedora e/ou de qualquer
Controlada; e/ou (ii) qualquer efeito adverso na capacidade da
Devedora de cumprir qualquer de suas obriga¢des nos termos da

Escritura de Emissdo de Debéntures;

"Emissao”:

A presente emissao de CRI, a qual constitui a 1392 série da 12 emissao
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de certificados de recebiveis imobiliarios da Emissora;

"Emissora” ou “Securitizadora”:

TRUE SECURITIZADORA S.A., companhia securitizadora de créditos
imobilidrios com sede na Cidade de Séo Paulo, Estado de S&o Paulo, na
Avenida Santo Amaro, n°® 48, 1° andar, conjunto 12, inscrita no CNPJ
sob o n° 12.130.744/0001-00;

"Empreendimentos Imobiliarios”:

Determinados  imdveis e/ou determinados empreendimentos
imobiliarios, cuja aquisi¢do, construcdo, expansdo, desenvolvimento e
reforma serd objeto integral da destinagdo dos recursos liquidos
obtidos pela Devedora com as Debéntures, nos termos do Termo de
Securitizagdo, e conforme disposto na Se¢do "Destinagdo dos Recursos

da Oferta” deste Prospecto;

"Encargos Moratoérios”:

Ocorrendo impontualidade no pagamento exclusivamente pela
Emissora de qualquer quantia por ela recebida e que seja devida aos
Titulares de CRI por qualquer ato, omissdo ou fato que seja de
qualquer forma de responsabilidade ou imputdvel diretamente a
Emissora, os valores a serem repassados ficardo, desde a data da
inadimpléncia até a data do efetivo pagamento, sujeitos a, (i) juros
moratorios a razdo de 1% (um por cento) ao més, sobre o valor em
atraso; e (i) apds decisdo transitada em julgado, de multa
convencional, irredutivel e ndo compensatoria, de 2% (dois por cento),

sobre o valor em atraso;

"Escritura de Emissdo de Debéntures”:

"Instrumento Particular de Escritura da 72 Emissdo de Debéntures
Simples, Ndo Conversiveis em Acdes, em Série Unica, da Espécie
Quirografaria, para Coloca¢do Privada da Pacaembu Construtora S.A.",

celebrado pela Devedora em [¢] de [+] de 2019;

"Escritura de Emissdo de CCI":

"Instrumento Particular de Emissdo de Cédula de Crédito Imobiliario,
sem Garantia Real Imobilidria, sob a Forma Escritural e Outras Avengas’,
celebrada em [¢] de [¢] de 2019 entre a Securitizadora e a Instituicao

Custodiante;

“Escriturador”:

ITAU CORRETORA DE VALORES S.A., instituicio financeira, com sede
na Cidade Séo Paulo, Estado de Sdo Paulo, na Avenida Brigadeiro Faria
Lima, N° 3500, 3° andar, parte, inscrita no CNPJ sob o n°

61.194.353/0001-64;

"Formador de Mercado”™:

significa uma ou mais entidades prestadoras de servicos de formador
de mercado que venha(m) a ser contratada(s) pela Securitizadora,
conforme recomendado pelo Coordenador Lider, para atuar no ambito
da Oferta por meio da inclusdo de ordens firmes de compra e de venda
dos CRI, em plataformas administradas pela B3, na forma da Instrucdo
CVM 384, do Manual de Normas para Formador de Mercado, e em
conformidade com demais disposicbes aplicaveis aos respectivos
mercados de negociacdo dos CRI, com finalidade de fomentar a

liguidez dos CRI no mercado secundario;;
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"Fundo de Despesas”:

O fundo de despesas a ser constituido mediante a retencdo, pela
Emissora, na Conta Centralizadora, do montante de R$ [] ([*]), a ser
retido do Preco de Integralizacdo, e a ser utilizado para o pagamento
das despesas vinculadas a Emissdo, caso necessario, sendo certo que o
Fundo de Despesas devera corresponder, a todo e qualquer momento,
até o cumprimento integral das obrigacdes decorrentes da Escritura de

Emissdo de Debéntures, ao Montante Minimo do Fundo de Despesas.

"IGP-M":

O indice Geral de Preco do Mercado, divulgado pela Fundacio Getulio

Vargas;

“Imoveis a Pagar”:

Significa o somatdrio das contas a pagar por aquisicdo de imédveis no
passivo circulante e no passivo ndo-circulante, excluida a parcela de

terrenos adquirida por meio de permuta;

3

“indices Financeiros”:

Os (ndices financeiros a serem mantidos pela Devedora, conforme
descrito na secdo “Informacgdes Relativas aos CRI e a Oferta — Resgate

Antecipado Obrigatério dos CRI”, na pagina [+] deste Prospecto;

“Instrucdo CVM 539"

Instru¢do CVM n° 539, de 13 de novembro de 2013, conforme em

vigor;

"Instrucdo CVM 384"

Instrucdo CVM n° 384, de 17 de marco de 2003, conforme em vigor;

“Instrucdo CVM 400"

Instrucdo CVM n° 400, de 29 de dezembro de 2003, conforme em vigor;

“Instrucdo CVM 414"

Instrucdo CVM n° 414, de 30 de dezembro de 2004, conforme em vigor;

"Instrucdo CVM 471"

Instrucdo CVM n° 471, de 8 de agosto de 2008, conforme em vigor;

“Instrucdo CVM 480"

Instrucdo CVM n° 480, de 7 de dezembro de 2009, conforme em vigor;

“Instrucdo CVM 583"

Instrucdo CVM n° 583, de 20 de dezembro de 2016, conforme em vigor;

“Instituices Participantes da Oferta”:

O Coordenador Lider em conjunto com os Participantes Especiais;

"Investida”:

Significa qualquer sociedade em que a Devedora detenha participacao

societaria;

3

“Investidores"”:

Investidores em geral, pessoas fisicas e juridicas residentes e
domiciliadas ou com sede no Brasil ou no exterior, bem como clubes
de investimento registrados na B3, além de fundos de investimentos,
fundos de pensdo, entidades administradoras de recursos de terceiros
registradas na CVM, entidades autorizadas a funcionar pelo BACEN,
condominios destinados a aplicacdo em carteira de titulos e valores
mobilidrios registrados na CVM, seguradoras, entidades abertas e
fechadas de previdéncia complementar e de capitalizacdo, incluindo

aqueles considerados Pessoas Vinculadas.

“IOF/Cambio™: O Imposto sobre Operacdes Financeiras de Cambio;

“IOF/Titulos™: O Imposto sobre Operacdes Financeiras com Titulos e Valores
Mobiliarios;

“IPCA” O indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo, divulgado pelo
Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica;

“IRRF": O Imposto de Renda Retido na Fonte;

“IRPJ" O Imposto de Renda da Pessoa Juridica;
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“JUCESP":

A Junta Comercial do Estado de Sdo Paulo;

“Lei das Sociedades por Acdes”:

Lei n® 6.404, de 15 de dezembro de 1976, conforme em vigor;

“Lein® 10.931"

Lei n® 10.931, de 2 de agosto de 2004, conforme em vigor;

“Lei n®9.514"

tem o significado previsto no predmbulo;

"Leis Anticorrupcdo”:

A Lel 12.529, a Lei 9.613, a Leil 12.846, o Decreto 8.420, o US Foreign
Corrupt Practices Act (FCPA) e o UK Bribery Act em conjunto;

"Lote Adicional”:

é a opcdo da Emissora, sem necessidade de novo pedido ou de
modificagcdo nos termos da Oferta, de aumentar, total ou parcialmente,
a quantidade dos CRI originalmente ofertada em até 20% (vinte por
cento), ou seja, em até 24.000 (vinte e quatro mil) CRI, correspondente
a até R$ 24.000.000 (vinte e quatro milhdes de reais), nos termos do

paragrafo 2° do artigo 14 da Instru¢cdo CVM n° 400/03;

o Médulo de Distribuicdo de Ativos, ambiente de distribuicdo de ativos
de renda fixa em mercado primério, administrado e operacionalizado

pela B3 (Segmento CETIP UTVM);

"Medida Proviséria n® 2.158-35/01":

Significa a Medida Proviséria n® 2.158-35, de 24 de agosto de 2001;

"Montante Minimo do Fundo de Despesas”:

O montante equivalente aos proximos 12 (doze) meses das despesas
vinculadas a Emissdo, ao qual o Fundo de Despesas deverad
corresponder, a todo e qualquer momento, até o cumprimento integral

das obrigacdes decorrentes da Emisséo.

"Oferta”

A presente distribuicdo publica de CRI, que sera realizada nos termos
da Instrugdo CVM 400 e Instrucdo CVM 414, a qual: (i) serd destinada
aos Investidores; (i) sera intermediada pelo Coordenador Lider; e (iii)
dependera de registro perante a CVM, da divulgacdo do Anuncio de

Inicio e da disponibilizacdo do Prospecto Definitivo aos Investidores;

() Qualquer garantia (real ou fidejusséria), cessdo ou alienacdo
fiduciria, penhora, arrolamento, arresto, sequestro, penhor, hipoteca,
usufruto, arrendamento, vinculacdo de bens, direitos e opgdes,
assuncdo de compromisso, concessdo de privilégio, preferéncia ou
prioridade, ou (ii) qualquer outro 6nus, real ou ndo, gravame; ou (i)
qualquer um dos atos, contratos ou instrumentos acima, com 0 mesmo
efeito ou efeitos semelhantes, se e quando realizados no ambito de
jurisdigdes internacionais e/ou com relacdo a ativos localizados no

exterior;

"Parte” ou “Partes”:

Tem o significado previsto no preambulo;

"Participantes Especiais”:

As instituicGes financeiras autorizadas a operar no sistema de
distribuicdo de valores mobilidrios que vierem a ser convidadas e
contratadas pelos Coordenador Lider, por meio da celebragdo dos
respectivos termos de adesdo ao Contrato de Distribuicdo, para

participar da Oferta apenas para o recebimento de ordens;

"Patrimonio Separado”:

O patrimobnio Unico e indivisivel em relagdo aos CRI, constituido pelos

Créditos Imobiliarios representados pelas CCl e a Conta Centralizadora,
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em decorréncia da instituicdo do Regime Fiduciario, o qual ndo se
confunde com o patrimonio comum da Emissora e destina-se
exclusivamente a liquidacdo dos CRI aos quais esta afetado, bem como
ao pagamento dos respectivos custos de administracdo e obrigacdes

fiscais da Emissao;

"Periodo de Auséncia da Taxa DI":

Significa a extincao, limitagdo e/ou ndo divulgacdo da Taxa DI por mais
de 15 (quinze) dias consecutivos apds a data esperada para sua
apuracgdo e/ou divulgacdo, ou no caso de impossibilidade de aplicacdo

da Taxa DI aos CRI por proibicdo legal ou judicial

"Periodo de Capitalizacdo”:

O intervalo de tempo que se inicia na primeira Data de Integralizacdo
das Debéntures, ou na eventual data de pagamento da Remuneracao
imediatamente anterior, se houver, (inclusive), o que ocorrer por
ultimo, e termina na proxima data de pagamento da Remuneracdo

(exclusive);

"Pessoas Vinculadas”:

Os investidores que sejam: (i) pessoas fisicas e/ou juridicas e/ou
administradores da Devedora e/ou Emissora, de suas respectivas
controladoras e/ou de suas respectivas controladas e/ou outras
pessoas vinculadas a Emissdo e distribuicdo, bem como seus cOnjuges
ou companheiros, seus ascendentes, descendentes e colaterais até o 2°
grau; (i) controladores pessoas fisicas e/ou juridicas e/ou
administradores do Coordenador Lider e/ou qualquer dos Participantes
Especiais; (iii) empregados, operadores e demais prepostos da
Emissora, da Devedora, do Coordenador Lider e/ou qualquer dos
Participantes Especiais que desempenhem atividades de intermediacdo
ou de suporte operacional diretamente envolvidos na Oferta;
(iv) agentes autdbnomos que prestem servicos a Emissora, a Devedora,
ao Coordenador Lider e/ou qualquer dos Participantes Especiais;
(v) demais profissionais que mantenham, com a Emissora, a Devedora,
o Coordenador Lider e/ou qualquer dos Participantes Especiais,
contrato de prestacdo de servicos diretamente relacionados a atividade
de intermediacdo ou de suporte operacional no ambito da Oferta;
(vi) sociedades controladas, direta ou indiretamente, pela Emissora,
pela Devedora, pelo Coordenador Lider e/ou qualquer dos
Participantes Especiais ou por pessoas a elas vinculadas; (vii)
sociedades controladas, direta ou indiretamente por pessoas
vinculadas ao Coordenador Lider e/ou qualquer dos Participantes
Especiais, desde que diretamente envolvidos na Oferta; (viii) conjuge
ou companheiro e filhos menores das pessoas mencionadas nos itens
"il" a "v"; e (ix) clubes e fundos de investimento cuja maioria das cotas
pertenca a pessoas vinculadas, salvo se geridos discricionariamente por
terceiros ndo vinculados, nos termos do artigo 55 da Instrucdo CVM
400 e do artigo 1° inciso VI da Instrucdo CVM n°® 505, de 27 de
setembro de 2011;
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"PIS":

A Contribuicdo ao Programa de Integracdo Social;

]

"Prazo Maximo de Colocacdo™

6 (seis) meses contados a partir da data de divulgacdo do Anuncio de
Inicio, nos termos da regulamentacdo aplicavel ou até a data de

divulgacdo do Anuncio de Encerramento, o que ocorrer primeiro;

"Preco de Integralizacdo”:

Os CRI serdo integralizados a vista, no ato da subscrigdo, em moeda
corrente nacional, pelo preco de integralizacdo continuada, conforme
disposto na Secdo “Informacdes Relativas aos CRI e a Oferta — Preco de
Integralizacdo e Forma de Integralizacdo”, na péagina [] deste

Prospecto;

"Procedimento de Alocacdo™

Procedimento realizado pelo Coordenador Lider para consolidacdo de
todos os boletins de subscricdo recebidos no ambito da Oferta e a
alocacdo dos CRI por ordem cronoldgica, sendo que, até a divulgacdo
do Anuncio de Encerramento, devera definir, de comum acordo com a
Emissora e a Devedora: (i) o Valor Total da Emisséo, e (ii) a quantidade
total de CRI a ser emitida. A ordem cronoldgica de chegada dos
boletins de subscricdo serd verificada no momento em que a
subscricdo for processada com sucesso pelo sistema da B3 ou da B3
(Segmento CETIP UTVM), conforme o caso, seja por tela ou por arquivo

eletrénico;

"Prospecto Definitivo":

O prospecto definitivo da Oferta, a ser disponibilizado aos Investidores
apos a obtencdo do registro da Oferta, nos termos do paragrafo 1° do
artigo 6-B da Instrucdo CVM 400;

"Prospecto Preliminar”:

O presente Prospecto Preliminar da Oferta;

"Prospectos”:

Significa o Prospecto Preliminar e o Prospecto Definitivo, em conjunto;

"Receitas a Apropriar”:

Corresponde ao saldo apresentado nas notas explicativas as
demonstracdes financeiras consolidadas da Emissora, relativo as
transacdes de vendas ja& contratadas de empreendimentos néo-
concluidos, ndo refletidas no balango patrimonial da Emissora em

funcdo das praticas contabeis adotadas no Brasil;

"Reestruturacdo™

A alteracdo de condigdes relacionadas (i) as condigdes essenciais dos
CRI, tais como datas de pagamento, remuneracao, data de vencimento
final, fluxos operacionais de pagamento ou recebimento de valores,
caréncia ou covenants operacionais ou financeiros; (ii) aditamentos aos
Documentos da Operacdo e realizacdo de assembleias, com excecdo
do(s) aditamento(s) a ser(em) eventualmente celebrado(s) caso, por
ocasido do encerramento da Oferta; e (iii) ao vencimento antecipado

das Debéntures

“Regime Fiduciario™

O regime fiduciario instituido pela Emissora sobre os Créditos
Imobiliarios representados pelas CCl, o Fundo de Despesas e a Conta
Centralizadora, na forma do artigo 9° da Lei n° 9.514, com a

consequente constituicdo do Patriménio Separado;

"Relatorio Semestral”:

Relatorio acerca da aplicacdo da destinacdo dos recursos oriundos das
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Debéntures na forma do Termo de Securitizagao;

“Remuneracdo dos CRI":

Juros remuneratorios correspondentes a 100% (cem por cento) da Taxa
DI, acrescida de uma sobretaxa equivalente a 0,90% (noventa
centésimos por cento) ao ano, conforme previsto no Termo de

Securitizagao;

“"Remuneracdo das Debéntures”:

Juros remuneratérios correspondentes a 100% (cem por cento) da Taxa
DI, acrescida de uma sobretaxa equivalente a 0,90% (noventa
centésimos por cento) ao ano, conforme férmula prevista na Escritura

de Emissdo de Debéntures;

“Resgate Antecipado Facultativo™

O resgate antecipado facultativo total ou parcial dos CRI, conforme
previsto na secdo “Informagdes Relativas aos CRI e a Oferta — Resgate

Antecipado Facultativo dos CRI" na pagina [+] deste Prospecto;

"Resgate Antecipado Facultativo por

Majoracdo ou Cancelamento de Isencdo

Tributéria”:

O resgate antecipado facultativo total dos CRI, caso (i) os Tributos de
responsabilidade da Emissora mencionados no item 6.22 da Escritura
de Emissdo de Debéntures sofram qualquer acréscimo; e (ii) a Emissora
venha a ser demandada a realizar o pagamento referente ao referido
acréscimo, nos termos do item 6.22 da Escritura de Emissdo de
Debéntures, conforme previsto na se¢do “Informacdes Relativas aos CRI
e a Oferta — Resgate Antecipado Facultativo por majoracdo ou

Cancelamento de Isencdo Tributaria” na pagina [+] deste Prospecto;

"Resgate Antecipado Obrigatério™

]

O resgate antecipado obrigatério da totalidade dos CRI, conforme
previsto na secdo “Informacgdes Relativas aos CRI e a Oferta — Resgate

Antecipado Obrigatério dos CRI" na pagina [¢] deste Prospecto;

“Taxa DI":

Taxas médias diarias dos DI - Depbsitos Interfinanceiros de um dia,
"over extra-grupo’, expressas na forma percentual ao ano, base
252 (duzentos e cinquenta e dois) Dias Uteis, calculadas e divulgadas
diariamente pela B3 (Segmento Cetip UTVM), no informativo diario

disponivel em sua pégina na Internet (http://www.b3.com.br/pt_br/);

“Taxa SELIC":

A taxa de juros média ponderada pelo volume das operacbes de
financiamento por um dia, lastreadas em titulos publicos federais,

apurados pelo Sistema Especial de Liquidacdo e Custodia — SELIC;

“Taxa Substitutiva da Taxa DI":

O novo parametro a ser aplicAvel em caso de extingdo,
indisponibilidade temporaria ou auséncia de apuracdo da Taxa DI por
mais de 15 (quinze) dias consecutivos apds a data esperada para sua
apuragdo e/ou divulgacdo, ou, ainda, no caso de sua extingdo ou
impossibilidade de sua aplicagdo por imposicdo legal ou determinacao
judicial, a ser definido, pelos Titulares de CRI, reunidos em Assembleia
Geral, conforme disposto na se¢do “Informagdes relativas aos CRI e a

Oferta”, na pagina [] deste Prospecto;

"Termo de Adesado”:

Cada "Termo de Adesdo ao Contrato de Coordenagdo, Colocagdo e
Distribuicdo Publica, sob o Regime de Melhores Esforcos de Colocagdo,

com Compromisso de Subscricdo, de Certificados de Recebiveis
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Imobilidrios da 13972 Série da 12 Emissdo da True Securitizadora S.A.",

celebrados entre o Coordenador Lider e cada Participante Especial;

"Termo” ou “Termo de Securitizacdo™:

Significa o “Termo de Securitizagdo de Créditos Imobilidrios da 139°
Série da 71? Emissdo de Certificados de Recebiveis Imobilidrios da True
Securitizadora S.A", celebrado entre a Emissora e o Agente Fiduciario,
em [+] de [*] de 2019;

“Titulares de CRI":

S&do os subscritores de CRI no ambito da Oferta ou aqueles que vierem

a adquirir CRI no mercado secundario;

“Valor Nominal Unitario":

R$ 1.000,00 (mil reais), na Data de Emissdo dos CRI;

“Valor Total da Oferta™

R$ 120.000.000,00 (cento e vinte milhdes de reais), podendo este valor

ser aumentado em razdo do Lote Adicional.
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1.3. CONSIDERAGOES SOBRE ESTIMATIVAS ACERCA DO FUTURO

Este Prospecto inclui estimativas e declara¢bes acerca do futuro, inclusive na Secao “Fatores de Risco” nas paginas [*] a [¢]
deste Prospecto, que envolvem riscos e incertezas e, portanto, ndo constituem garantias dos resultados da Securitizadora

ou da Devedora.

Estimativas e declaracbes referentes a Emissora e a Devedora acerca do futuro estdo baseadas, em grande parte, nas
expectativas atuais e estimativas sobre eventos futuros e tendéncias que afetam ou podem potencialmente vir a afetar os
negdcios, condicdo financeira da Emissora, da Devedora e seus respectivos resultados operacionais ou projecdes. Tais
estimativas e declara¢des estdo sujeitas a diversos riscos, incertezas e suposigoes, e sdo feitas com base em informagdes

de que atualmente estdo a disposi¢do da Emissora e da Devedora.

As estimativas e declaracdes futuras podem ser influenciadas por diversos fatores, incluindo, mas néo se limitando a:

*  conjuntura econdmica;

*  concorréncia;

» dificuldades técnicas nas atividades da Emissora e da Devedora;

= alteragdes nos negdcios da Emissora e da Devedora;

= alteragdes nos pregos e outras condi¢cdes do mercado imobiliario;

»  acontecimentos politicos, econdmicos e sociais no Brasil e no exterior;

= intervencbes governamentais, resultando em alteracdo na economia, legislacdo, tributos, tarifas ou ambiente
regulatério no Brasil;

= alteragdes nas condi¢des gerais da economia local, regional, nacional e internacional, incluindo, exemplificativamente,
a inflacdo, taxas de juros, nivel de emprego, crescimento populacional e confianca do consumidor;

» capacidade de pagamento dos financiamentos contraidos pela Devedora e cumprimento de suas obrigacdes
financeiras;

= desastres naturais e de outra natureza; e

= outros fatores mencionados na Se¢do “Fatores de Risco” nas paginas [] deste Prospecto, bem como nas Sec¢des “4.1
Descrigdo dos Fatores de Risco” e "4.2 Descricdo dos Principais Riscos de Mercado” do Formulério de Referéncia da

Emissora, incorporado por referéncia a este Prospecto.

As palavras "acredita”, “pode”, “poderd”, “estima”, “continua”, “antecipa”, “pretende”, “espera”, “potencial’ e palavras
similares tém por objetivo identificar estimativas. Tais estimativas referem-se apenas a data em que foram expressas,
sendo que ndo se pode assegurar que serdo atualizadas ou revisadas em razdo da disponibilizacdo de novas informagdes,
de eventos futuros ou de quaisquer outros fatores. Estas estimativas envolvem riscos e incertezas e ndo consistem em
qualquer garantia de um desempenho futuro, sendo que os reais resultados ou desenvolvimentos podem ser
substancialmente diferentes das expectativas descritas nas estimativas e declaragdes futuras, constantes neste Prospecto.
Tendo em vista os riscos e incertezas envolvidos, as estimativas e declaragdes acerca do futuro constantes deste Prospecto
podem ndo vir a ocorrer e, ainda, os resultados futuros e desempenho da Emissora e da Devedora podem diferir

substancialmente daqueles previstos em suas estimativas em razdo dos fatores mencionados acima.

Por conta dessas incertezas, o Investidor ndo deve se basear nestas estimativas e declaracdes futuras para tomar uma
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decisdo de investimento nos CRI.
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1.4. RESUMO DAS CARACTERISTICAS DA OFERTA

O sumario abaixo ndo contém todas as informacdes sobre a Emissdo, a Oferta e os CRI. Recomenda-se ao Investidor, antes
de tomar sua decisdo de investimento, a leitura cuidadosa deste Prospecto, inclusive seus anexos e, em especial, a Secdo
"Fatores de Risco" constante nas péaginas [*] a [+] deste Prospecto, e do Termo de Securitizagdo, bem como, nas
demonstragdes financeiras da Securitizadora, as Ultimas informacdes trimestrais revisadas da Securitizadora, as
Demonstragdes Financeiras da Devedora, respectivas notas explicativas e relatorio dos auditores independentes, também

incluidos neste Prospecto, por referéncia ou como anexo.

Para uma descrigdo mais detalhada da Oferta, dos CRI e da operagdo que da origem aos Créditos Imobilidrios subjacentes
aos CRI, recomendamos a leitura das Secdes "Caracteristicas dos CRI e da Oferta’ e "Caracteristicas dos Créditos

Imobilidrios" constantes nas paginas [+] e [+] deste Prospecto Preliminar.

Securitizadora ou Emissora TRUE SECURITIZADORA S.A.

Coordenador Lider XP INVESTIMENTOS CORRETORA DE CAMBIO, TITULOS E VALORES
MOBILIARIOS S.A.

Devedora PACAEMBU CONSTRUTORA S.A.

Participantes Especiais As instituices financeiras autorizadas a operar no sistema brasileiro de

distribuicdo de valores mobilidrios que vierem a ser convidadas em
comum acordo pelo Coordenador Lider, e contratadas através da
celebracdo dos contratos de adesdo, para participar da Oferta apenas

para o recebimento de ordens.

Instituicoes Participantes da Oferta O Coordenador Lider e os Participantes Especiais.
Agente Fiduciario ou Instituicao SLW CORRETORA DE VALORES E CAMBIO LTDA. Nos termos do
Custodiante artigo 6°, paragrafo 2°, da Instru¢do CVM 583, o Agente Fiduciario ja

atuou como agente fiducidrio em outras emissdes da Emissora,
conforme descritas no Termo de Securitizacdo e na Secdo "Agente

Fiduciario” deste Prospecto.

Banco Liquidante ITAU UNIBANCO S.A.
Escriturador ITAU CORRETORA DE VALORES S.A.
Local e Data da Emissao dos CRI Os CRI serdo emitidos na cidade de Sdo Paulo, Estado de Sdo Paulo, na

Data de Emissao.

Agéncia Classificadora de Risco A Emissora contratou a Standard&Poor’s para a elaboragdo dos
relatérios de classificagdo de risco para os CRI, e para revisdo anual da
classificacdo de risco até o vencimento dos CRI, a qual atribuiu o rating
“[+]" aos CRI.

Autorizac¢oes Societarias A presente Emissdo e a Oferta foram aprovadas pela Diretoria da
Emissora, conforme ata de Reunido da Diretoria da Securitizadora,
realizada em [¢] de [¢] de 2019, registrada na JUCESP em [¢] de [¢] de
2019, sob o n° [+]. Adicionalmente, a celebracao da Escritura de Emissao

de Debéntures, a operacdo de securitizagdo relacionada e a assinatura

dos documentos relacionados a Oferta, incluindo, sem limitacdo, a
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Escritura de Emissdo de CCl e o Termo de Securitizacdo, foram

aprovadas na AGE da Devedora.

Debéntures

Os Créditos Imobiliarios que lastreiam os CRI sdo oriundos das
Debéntures emitidas pela Devedora. A copia Escritura de Emissdo de
Debéntures pode ser verificada em sua integra no Anexo 6 a este

Prospecto Preliminar.

Créditos Imobiliarios

Todos os direitos de crédito decorrentes das Debéntures, com valor de
principal de até R$144.000,00 (cento e quarenta e quatro mil reais), na
Data de Emissdo das Debéntures, que deverdo ser pagos pela
Devedora, acrescidos de remuneracdo incidente sobre o saldo devedor
do valor nominal das Debéntures a partir da data de integralizacdo das
Debéntures, correspondente a 100% (cem por cento) da variacdo
acumulada da Taxa DI, acrescida de uma sobretaxa equivalente a 0,90%
(noventa centésimos por cento) ao ano, calculado de forma exponencial
e cumulativa pro rata temporis por Dias Uteis decorridos, desde a data
de integralizacdo das Debéntures ou da ultima data de pagamento da
remuneragdo das Debéntures, conforme o caso, bem como todos e
quaisquer outros encargos devidos por forca da Escritura de Emissdo de
Debéntures, incluindo a totalidade dos respectivos acessorios, tais
como, mas sem se limitar, juros remuneratérios, encargos moratorios,
multas, penalidades, indenizacbes, despesas, custas, honorarios,
garantias e demais encargos contratuais e legais previstos ou
decorrentes da Escritura de Emissdo de Debéntures, representado pelas
CCl.

Numero e Série da Emissao

Os CRI serdo emitidos em uma Unica série, correspondentes a 1392 série

da 12 emissdo de CRI da Emissora.

Codigo ISIN

[].

Local e Data de Emissao dos CRI objeto da

Oferta

Cidade de Sao Paulo, Estado de Sao Paulo, sendo a data de emissao

dos CRI o dia [*] de [+] de 2019.

Valor Total da Emissao

Inicialmente, R$ 120.000.000,00 (cento e vinte milhdes de reais), na Data
de Emissdo dos CRI. O Valor Total da Emissdo podera ser aumentado
em até R$ 24.000.000,00 (vinte e quatro milhdes de reais), considerando

o exercicio total do Lote Adicional.

Quantidade de CRI

Serdo emitidos inicialmente 120.000 (cento e vinte mil) CRI, podendo tal
quantidade ser aumentada mediante exercicio total ou parcial do Lote
Adicional, na forma prevista no item “Valor Total da Oferta” acima.
Aplicar-se-do aos CRI a serem emitidos no ambito do Lote Adicional as

mesmas condi¢des e preco dos CRI inicialmente ofertados.

Valor Nominal Unitario dos CRI

R$ 1.000,00 (mil reais), na Data da Emisséo.

Lote Adicional

A Emissora, apds consulta e concordancia prévia dos Coordenadores e
da Devedora, terd a opcdo de aumentar a quantidade dos CRI

originalmente ofertados em até 20% (vinte por cento), ou seja, 24.000
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(vinte e quatro mil) CRI, nos termos e conforme os limites estabelecidos
no artigo 14, paragrafo 2°, da Instrucdo CVM n° 400/03, desde que o
valor de emissdo das Debéntures seja equivalente a quantidade de CRI

aumentada pelo exercicio de referida opcao.

Data de Emissao dos CRI

[*] de [] de 2019.

Prazo e Data de Vencimento:

Os CRI terdo prazo total de [¢] ([*]) dias contados a partir da Data de
Emissdo e, portanto, vencerdo em [¢] de [+] de 2022, ressalvadas as
hipoteses de resgate antecipado, ou de vencimento antecipado dos CRI,

nos termos previstos no Termo de Securitizagdo.

Remuneracao dos CRI:

Sobre o Valor Nominal Unitario dos CRI ou seu saldo, conforme o caso,
incidirdo juros remuneratérios correspondentes a 100% (cem por cento)
da Taxa DI, acrescida de uma sobretaxa equivalente a 0,90% (noventa
centésimos por cento) ao ano, calculados de forma exponencial e
cumulativa pro rata temporis por Dias Uteis decorridos, desde a primeira
Data de Integralizagdo dos CRI ou da data de pagamento da Remuneragdo
dos CRI imediatamente anterior, conforme o caso, até a data do seu efetivo
pagamento, calculados conforme férmula constante na pagina [] deste

Prospecto Preliminar e no Termo de Securitizacdo.

Pagamento da Amortizacao dos CRI

O saldo devedor do Valor Nominal Unitario serd pago em uma Unica
parcela, na Data de Vencimento, ressalvadas as hipdteses de resgate
antecipado e vencimento antecipado previstas no Termo de Securitizagdo
e na Secdo “Informacdes Relativas aos CRI e a Oferta”, na pagina []

deste Prospecto.

Pagamento da Remuneracgao dos CRI

Sem prejuizo dos pagamentos em decorréncia de resgate antecipado
ou vencimento antecipado dos CRI, nos termos previstos no Termo de
Securitizacdo, a Remuneragdo dos CRI serd paga em uma Unica parcela,

na Data de Vencimento.

Atualizacao Monetaria

N&o ha.

Compromisso de Subscricdo

O Coordenador Lider comprometeu-se a, em até 6 (seis) meses
contados da data de divulgacdo do Anuncio de Inicio, subscrever e
integralizar o saldo remanescente de CRI ndo subscrito até o limite de
R$ 120.000.000,00 (cento e vinte milhdes de reais), desde que (a)
cumpridas as Condi¢des Precedentes do Contrato de Distribuicdo; (b)
ndo seja verificado, até o exercicio do Compromisso de Subscricédo, o
descumprimento pela Devedora de quaisquer de suas obriga¢Bes e
declaracbes previstas nos documentos da Oferta; (c) as informacdes
reveladas ao publico alvo da Oferta no momento da divulgagdo nos
documentos da Oferta sejam, no ato de exercicio do Compromisso de
Subscricdo, verdadeiras, consistentes, corretas e suficientes, a critério
exclusivo do Coordenador Lider e seus assessores; (iv) ndo ocorréncia
durante o Prazo Maximo de Colocacdo de quaisquer eventos de

mercado financeiro e/ou de capitais que impactem a Oferta; e (v) exista,

25



no momento do exercicio do Compromisso de Subscricdo, saldo
remanescente de CRI ndo subscrito até o limite de R$ 120.000.000,00
(cento e vinte milhdes de reais). Caso o Compromisso de Subscricdo
seja exercido, o Anuncio de Encerramento serd disponibilizado apds

referido exercicio.

Garantias

Com excegdo do Regime Fiduciario, os CRI ndo contam com qualquer

garantia ou coobrigacdo da Emissora.

Tipo e Forma dos CRI

Os CRI sao nominativos e escriturais.

Preco e Forma de Subscricao e

Integralizacao

O Preco de Integralizagdo de cada um dos CRI serd correspondente ao
Valor Nominal Unitario. A integralizacdo dos CRI serd realizada em
moeda corrente nacional, a vista, na data a ser informada pela Emissora

no Boletim de Subscricdo, pelo Pre¢o de Integralizagdo.

Registro para Negociacao e Distribuicao

Os CRI serdo registrados para colocacdo no mercado primario e para
negociacdo no mercado secundario de no CETIP 21, administrados e
operacionalizados pela B3, sendo a integralizacdo dos CRI, neste caso,

liguidada por meio da B3.

Plano de Distribuicao

O Coordenador Lider podera levar em conta suas relagbes com clientes
e outras considera¢des de natureza comercial ou estratégica, do lider e
do ofertante, de modo que seja assegurado que (i) o tratamento dado
aos Investidores seja justo e equitativo; (i) a adequacdo do
investimento ao perfil de risco de seus respectivos clientes; e (iii) os
representantes de venda das Participantes Especiais recebam
previamente exemplar do Prospecto Preliminar para leitura obrigatéria
e que suas duvidas possam ser esclarecidas por pessoa designada pelo
Coordenador Lider. O procedimento de distribuicdo dos CRI pode ser
verificado na secdo “Plano de Distribuicdo, Regime de Colocagdo dos

CRI e Liguidacédo da Oferta”, na pagina [+] deste Prospecto.

Prazo de Maximo Colocacao

O prazo maximo para colocacdo dos CRI é de até 6 (seis) meses apos a
divulgacdo do Anlncio de Inicio, nos termos da Instru¢do CVM n°
400/03, ou até a data de divulgacdo do Anuncio de Encerramento, o

que ocorrer primeiro.

Forma e Procedimento de Distribuicao
dos CRI

A distribuicdo primaria dos CRI serad publica, sob regime de melhores
esforcos de colocacdo, sem prejuizo do Compromisso de Subscricdo,
observados os termos e condi¢bes estipulados no Contrato de
Distribuicdo, os quais se encontram descritos também neste Prospecto,
na se¢do "Sumario dos Principais Instrumentos da Oferta — Contrato de
Distribuicdo”, na pagina [+] deste Prospecto. Os CRI serdo distribuidos
de acordo com o procedimento descrito na secdo “Plano de
Distribuicdo, Regime de Colocacdo dos CRI e Liquidagdo da Oferta”, na

pagina [+] deste Prospecto.

Destinacao dos Recursos

Os recursos obtidos com a subscri¢do e integralizacdo dos CRI serdo

utilizados pela Emissora para o pagamento do Preco de Integralizacéo,
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nos termos do Termo de Securitizacdo. Caso o Valor Total da Emissédo
seja aumentado pelo exercicio, total ou parcial, de Lote Adicional, o
valor adicional recebido pela Emissora também serd utilizado para a

finalidade prevista acima.

Os recursos liquidos obtidos pela Devedora com a emissdo das
Debéntures serdo integralmente destinados, até a Data de Vencimento,
para aquisicdo de determinados imdveis e/ou construcdo, expansdo,
desenvolvimento e reforma de Empreendimentos Imobilidrios pela
Devedora e pela Investida, conforme descritos no Anexo VI do Termo
de Securitizacdo, o que podera abranger os custos diretos relativos a
construcdo e manutencdo e os custos gerais da incorporacgdo
imobilidria, ou seja, todas e quaisquer despesas oriundas do
desenvolvimento dos Empreendimentos Imobilidrios. Os recursos
obtidos pela Devedora com a emissdo das Debéntures ndo terdo como
finalidade o reembolso de quaisquer despesas realizadas anteriormente
a Data de Emissdo, mesmo que sejam despesas realizadas no ambito
dos Empreendimentos Imobilidrios. Caso o Valor Total da Emisséo seja
aumentado pelo exercicio, total ou parcial, de Lote Adicional, o valor
adicional recebido pela Devedora também serd utilizado para a

finalidade prevista acima.

Regime Fiduciario

O regime fiduciario instituido pela Emissora, na forma do artigo 9° da
Lei n° 9.514/97 sobre os Créditos Imobilidrios e a CCl, segregando-os
do patrimbnio comum da Emissora, até o pagamento integral dos CRI,

para constituicdo do Patrimonio Separado.

Sistema de Registro, Custédia Eletronica,
Distribuicdo, Negociacao e Liquidacao

Financeira

B3.

Forma e Comprovacao de Titularidade dos
CRI

Os CRI serdo emitidos de forma nominativa e escritural. Serdo
reconhecidos como comprovante de titularidade dos CRI: (i) o extrato
de posicdo de custédia expedido pela B3, conforme os CRI estejam
eletronicamente custodiados na B3, em nome de cada titular de CRI; ou
(i) o extrato emitido pelo Escriturador, a partir das informagdes
prestadas com base na posicdo de custddia eletrdnica constante da B3,

em nome de cada titular de CRI.

Patrimonio Separado

O patriménio composto pelos Créditos Imobiliarios representados
integralmente pela CCl, pelo Fundo de Despesas e pela Conta
Centralizadora, em decorréncia da instituicdo do Regime Fiduciario, o
qual ndo se confunde com o patrimbénio comum da Emissora, e
destinar-se-a exclusivamente a integralizacdo das Debéntures e a
liquidacdo dos CRI aos quais estd afetado, bem como ao pagamento
dos respectivos custos de administracdo e obrigagdes fiscais da

Emissdo, nos termos do artigo 11 da Lei N° 9.514, tratado na Clausula 8
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do Termo de Securitizacao.

Eventos de Liquidacao do Patriménio

Separado

A ocorréncia de qualquer um dos eventos abaixo ensejara a assungao
da administracdo do Patrimdnio Separado pelo Agente Fiduciario, para
liquida-lo ou ndo conforme Clausula 11.1 do Termo de Securitizagdo: (i)
pedido por parte da Emissora de qualquer plano de recuperacdo
judicial ou extrajudicial a qualquer credor ou classe de credores,
independentemente de ter sido requerida ou obtida homologacao
judicial do referido plano; ou requerimento, pela Emissora, de
recuperagdo judicial, independentemente de deferimento do
processamento da recuperacdo ou de sua concessdo pelo juiz
competente; (ii) pedido de faléncia formulado por terceiros em face da
Emissora e ndo devidamente elidido ou cancelado pela Emissora,
conforme o caso, no prazo legal; (i) decretacdo de faléncia ou
apresentacdo de pedido de autofaléncia pela Emissora; ou (iv)
inadimplemento ou mora, pela Emissora, de qualquer de suas
obrigacdes pecunidrias ou ndo pecunidrias previstas no Termo de
Securitizacdo, desde que por culpa exclusiva e ndo justificavel da
Emissora, sendo que, nessa hipotese, a liquidagdo do Patriménio
Separado poderd ocorrer desde que tal inadimplemento ou mora
perdure por mais de 90 (noventa) dias, contados de notificacdo formal

comprovadamente realizada pelo Agente Fiduciario.

Em até 5 (cinco) dias a contar do inicio da administracdo, pelo Agente
Fiducidrio, do Patrimbnio Separado, deverd ser convocada uma
Assembleia Geral com antecedéncia de 20 (vinte) dias da data de sua
realizacdo, na forma estabelecida na Clausula Décima Segunda abaixo e
na Lei 9.514/97, para deliberar sobre eventual liquidacdo do Patriménio

Separado.

Pessoas Vinculadas

No ambito da Oferta, serda admitida a participacdo de pessoas
vinculadas, quais sejam: (i) pessoas fisicas e/ou juridicas e/ou
administradores da Devedora e/ou Emissora, de suas respectivas
controladoras e/ou de suas respectivas controladas e/ou outras pessoas
vinculadas a Emissdo e distribuicdo, bem como seus conjuges ou
companheiros, seus ascendentes, descendentes e colaterais até o 2°
grau; (i) controladores  pessoas fisicas e/ou juridicas e/ou
administradores do Coordenador Lider e/ou qualquer dos Participantes
Especials; (iit) empregados, operadores e demais prepostos da Emissora,
da Devedora, do Coordenador Lider e/ou qualquer dos Participantes
Especiais que desempenhem atividades de intermediagdo ou de
suporte operacional diretamente envolvidos na Oferta; (iv) agentes
autbnomos que prestem servicos a Emissora, a Devedora, ao
Coordenador Lider e/ou qualquer dos Participantes Especiais;

(v) demais profissionais que mantenham, com a Emissora, a Devedora, o
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Coordenador Lider e/ou qualquer dos Participantes Especiais, contrato
de prestacdo de servicos diretamente relacionados a atividade de
intermediagdo ou de suporte operacional no ambito da Oferta;
(vi) sociedades controladas, direta ou indiretamente, pela Emissora, pela
Devedora, pelo Coordenador Lider e/ou qualquer dos Participantes
Especiais ou por pessoas a elas vinculadas; (vii) sociedades controladas,
direta ou indiretamente por pessoas vinculadas ao Coordenador Lider
e/ou qualquer dos Participantes Especiais, desde que diretamente
envolvidos na Oferta; (viil) conjuge ou companheiro e filhos menores
das pessoas mencionadas nos itens “ii" a "v"; e (ix) clubes e fundos de
investimento cuja maioria das cotas pertenca a pessoas vinculadas,
salvo se geridos discricionariamente por terceiros ndo vinculados, nos
termos do artigo 55 da Instrucdo CVM 400 e do artigo 1°, inciso VI da
Instrucdo CVM n° 505, de 27 de setembro de 2011.

Boletim de Subscricao

A aquisicdo dos CRI serad formalizada mediante a assinatura do Boletim
de Subscricdo pelo Investidor, que estard sujeito aos termos e
condigdes da Oferta e aqueles previstos no respectivo Boletim de
Subscricdo. O Boletim de Subscri¢do sera assinado somente apos a

concessao do registro definitivo da Oferta pela CVM.

Inadequacao do Investimento

O investimento em CRI ndo é adequado aos investidores que (i)
necessitem de liquidez com relagdo aos titulos adquiridos, uma vez que
a negociacdo de certificados de recebiveis imobilidrios no mercado
secundario brasileiro é restrita; (ii) ndo estejam dispostos a correr riscos
relacionados a Devedora e ao setor imobiliario; e/ou (iii) ndo tenham
profundo conhecimento dos riscos envolvidos na operagdo ou que ndo
tenham acesso a consultoria especializada. Portanto, os investidores
devem ler cuidadosamente a secdo “Fatores de Risco”, na pagina [°]
deste Prospecto, que contém a descricdo de certos riscos que podem
afetar de maneira adversa o investimento em CRI, antes da tomada de

decisdo de investimento.

Assembleia Geral do(s) Titular(es) de CRI

Os Titulares de CRI poderédo, a qualquer tempo, reunir-se em Assembleia de
Titulares de CRI, a fim de deliberarem sobre matéria de interesse da
comunhdo dos Titulares de CRI, nos termos previstos na Clausula Doze do
Termo de Securitizacdo.

Para maiores informacdes, veja a Secdo "Informagdes Relativas aos CRI e

a Oferta — Assembleia Geral”, na pagina [¢] deste Prospecto.

Fatores de Risco

Para uma explicagdo acerca dos fatores de risco que devem ser
considerados cuidadosamente antes da decisdo de investimento nos

CRI, ver Secdo "Fatores de Risco”, nas paginas [¢] a [+] deste Prospecto.

Periodo de Reserva

Né&o havera periodo de reserva no ambito da Oferta.

Excesso de Demanda perante Pessoas

Vinculadas

Caso seja verificado excesso de demanda superior em 1/3 (um tergo)

dos CRI, ndo serd permitida a colocacdo de CRI perante Investidores
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que sejam Pessoas Vinculadas, sendo os boletins de subscricdo
apresentados por Investidores que sejam Pessoas Vinculadas
automaticamente cancelados, nos termos do artigo 55 da Instrucdo
CVM 400. Nesta hipdtese, se o Investidor que seja Pessoa Vinculada ja tiver
efetuado o pagamento do Preco de Integralizacdo, referido Preco de
Integralizagdo sera devolvido sem juros ou correcdo monetaria, sem
reembolso e com dedugdo dos valores relativos aos tributos e encargos
incidentes, se existentes, no prazo de 5 (cinco) Dias Uteis contados da data
da respectiva revogacdo, por meio de deposito na conta do Investidor
junto ao Participante Especial utilizado para subscri¢do e integralizagdo
dos CRI.

Eventos de Inadimplemento

Os Eventos de Inadimplemento indicados na Clausula 6.23 da Escritura de

Emissdo de Debéntures.

Vencimento Antecipado Automatico

Ocorrendo qualquer dos Eventos de Inadimplemento previstos na Clausula
6.23.1 da Escritura de Emissdo de Debéntures, as obrigacdes decorrentes
das Debéntures tornar-se-ao automaticamente vencidas,

independentemente de aviso ou notificacdo, judicial ou extrajudicial.

Vencimento Antecipado Nao Automatico

Ocorrendo qualquer dos Eventos de Inadimplemento previstos na
Clausula 6.23.2 da Escritura de Emissdo de Debéntures, a Securitizadora
e/ou o Agente Fiduciario dos CRI devera(ao) convocar, no prazo de até
2 (dois) Dias Uteis contados da data em que tomar conhecimento sua
ocorréncia, Assembleia Geral de Titulares de CRI, a se realizar no prazo
minimo previsto no Termo de Securitizacdo. Caso a referida Assembleia
Geral de Titulares dos CRI delibere (observados os quéruns previstos no
Termo de Securitizagdo) pelo vencimento antecipado das Debéntures e,
consequentemente, dos CRI, a Debenturista deverad formalizar uma ata
de assembleia geral de Debenturista aprovando a declaragdo do
vencimento antecipado de todas as obriga¢des da Devedora constantes

da Escritura de Emissdo de Debéntures.

Resgate Antecipado Facultativo

A Devedora podera realizar Resgate Antecipado Facultativo Total ou
Parcial das Debéntures, a qualquer tempo, e desde que apds os 12
(doze) primeiros meses contados da Data de Emissdo, mediante
Comunicacdo de Resgate Antecipado Facultativo, por meio do
pagamento do valor equivalente das Debéntures objeto do Resgate
Antecipado Facultativo, sendo certo que, sobre o valor pago pela
Devedora a titulo de Resgate Antecipado Facultativo, incidird prémio
equivalente a 0,90% (noventa centésimos por cento) ao ano, calculados
sobre [0 "duration’ remanescente (em anos)] e saldo remanescente das

Debéntures acrescido de remuneracao até a referida data.

Resgate Antecipado Obrigatério

Ocorrendo (a) qualquer dos Eventos de Inadimplemento previstos na
Clausula 6.23.1 da Escritura de Emissdo de Debéntures, ou (b) qualquer
dos Eventos de Inadimplemento previstos na Clausula 6.23.2 da

Escritura de Emissdo de Debéntures e havendo deliberacdo pelo
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vencimento antecipado das Debéntures, nos termos da Clausula 6.3.2
do Termo de Securitizagdo, a Devedora estard obrigada a resgatar a
totalidade das Debéntures e a Emissora, consequentemente, estard
obrigada a resgatar a totalidade dos CRI, nos termos previstos na
Clausula 6.34 do Termo de Securitizagdo, com o consequente

cancelamento das Debéntures e dos CRI.

Assembleia Geral

Os titulares de CRI poderdo, a qualquer tempo, reunir-se em
Assembleia Geral, a fim de deliberar sobre matéria de interesse da
comunhdo dos titulares de CRI, observado o disposto na Clausula

Décima Segunda do Termo de Securitizacdo.

Auséncia de Coobrigacao

Os CRI sdo emitidos sem qualquer coobriga¢do da Emissora.

Ordem de Alocacdao dos Pagamentos

Caso, em qualquer data, o valor recebido pela Emissora a titulo de
pagamento dos Créditos Imobilidrios ndo seja suficiente para quitacdo
integral dos valores devidos aos Titulares de CRI, tais valores serdo
alocados observada a seguinte ordem de preferéncia: (i) despesas do
Patriménio Separado, (ii) Encargos Moratérios; (ii) Remuneracdo dos
CRI, com base no respectivo saldo devedor; e (iv) amortizacdo do saldo
devedor do Valor Nominal Unitario dos CRI, pro rata com base no

respectivo saldo devedor.

Formador de Mercado:

O Coordenador Lider recomendou a contratagdo, pela Devedora, de
formador de mercado, de forma a incluir ordens firmes de compra e de

venda dos CRI, em plataformas administradas pela B3.

Vantagens e Restri¢oes dos CRI

N&o havera qualquer tipo de preferéncia, prioridade ou subordinacdo
entre os Titulares de CRI. A cada CRI caberd um voto nas deliberacdes

da Assembleia Geral dos Titulares de CRI.

Informacoes Adicionais

Para descricdo completa das condicdes aplicaveis a Oferta, veja a Secdo
"Informagbes Relativas aos CRI e a Oferta’, nas paginas [+] deste

Prospecto.

Quaisquer outras informacSes ou esclarecimentos sobre a Emissora, a Emissdo e a Oferta poderdo ser obtidos junto ao

Coordenador Lider, a Emissora e na sede da CVM.
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1.5. CLASSIFICAGAO DE RISCO

A Emissora contratou a Agéncia de Classificacdo de Risco para a elaboracdo do relatério de classificacdo de risco da
Emissédo, e para a revisdo anual da classificacdo de risco a partir da data da sua emissdo ou Ultima atualizagdo, conforme o
caso, até a Data de Vencimento, de acordo com o disposto no artigo 7°, paragrafo 7°, da Instrucdo CVM 414, sendo que a
Agéncia de Classificagdo de Risco atribuiu o rating definitivo “[-]” aos CRI. A classificacdo de risco dos CRI devera existir
durante toda a vigéncia dos CRI, ndo podendo tal servico ser interrompido. A classificacdo de risco dos CRI sera
monitorada anualmente entre a Data de Emissdo e a Data de Vencimento dos CRI, observado que a Agéncia de
Classificagdo de Risco poderd ser substituida pela Devedora, a seu exclusivo critério, sem necessidade de Assembleia
Geral, mediante notificacdo ao Coordenador Lider, a Emissora e ao Agente Fiduciério, e, até a divulgagdo do Anuncio de
Encerramento, também ao Coordenador Lider, em até 5 (cinco) dias contados da data em que ocorrer a substituicdo da
agéncia de classificacdo de risco, por qualquer uma das seguintes empresas (observada em qualquer hip6tese a obrigacdo
de atualizagdo anual do relatédrio de classificacdo de risco, por qualquer uma das seguintes empresas:): (i) a MOODY'S
AMERICA LATINA LTDA., agéncia de classificagdo de risco com sede na Cidade de S&o Paulo, Estado de S&o Paulo, na
Avenida das Nagdes Unidas, n® 12.551, 16° andar, conjunto 1601, inscrita no CNPJ sob o n® 02.101.919/0001-05, ou (i) a
FITCH RATINGS BRASIL LTDA., agéncia de classificagdo de risco com sede na Cidade do Rio de Janeiro, Estado do Rio de
Janeiro, na Praca XV de Novembro, n°® 20, sala 401 B, Centro, CEP 20.010-010, inscrita no CNPJ sob o n°® 01.813.375/0001-
33.
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1.6. IDENTIFICAGAO DA EMISSORA, DO AGENTE FIDUCIARIO, DO COORDENADOR LIiDER, DA DEVEDORA, DOS
ASSESSORES LEGAIS E DOS DEMAIS PRESTADORES DE SERVICOS DA OFERTA

A Emissdo foi estruturada e implementada pela Emissora e pelo Coordenador Lider em conjunto, os quais contaram,
ainda, com o auxilio de assessores legais e demais prestadores de servicos. A identificacdo e os dados de contato de cada
uma dessas instituicbes e de seus responsaveis, além da identificacdo dos demais envolvidos e prestadores de servicos

contratados pela Emissora para fins da Emissao, encontram-se abaixo:

o Emissora
TRUE SECURITIZADORA S.A.
Avenida Santo Amaro, n° 48, 1° andar, conjunto 12, Itaim Bibi
S&o Paulo - SP, CEP 01506-000
At.: Arley Custédio Fonseca
Tel: (11) 3071-4475
E-mail: arley.fonseca@truesecuritizadora.com.br / juridico@truesecuritizadora.com.br
Website: [+]

Link para acesso ao Prospecto Preliminar: [¢] (neste website, clicar em [*])

. Coordenador Lider
XP INVESTIMENTOS CORRETORA DE CAMBIO, TiTULOS E VALORES MOBILIARIOS S.A.

Avenida Presidente Juscelino Kubitschek, n° 1909, 25° ao 30° Andar, Torre Sul
CEP 04543-011, Séo Paulo, SP

At.: Sr. Marcello Aragéo / Departamento Juridico

Telefone: (11) 3526-0218

E-mail: dcm@xpi.com.br / juridicomc@xpi.com.br

Website: www.xpi.com.br

Link para acesso ao Prospecto: [+] (neste website, clicar em [¢])

. Devedora
PACAEMBU CONSTRUTORA S.A.
Avenida Duque de Caxias, n° 11-70, 2° andar, Vila Altinépolis
Bauru - SP
CEP: 17012-151
At.: Guilherme Avila
E-mail: guitlherme.avila@pacaembu.com

Website: [»]

Link para acesso ao Prospecto: [+] (neste website, clicar em [¢])

. Agente Fiduciario e Instituicdo Custodiante
SLW CORRETORA DE VALORES E CAMBIO LTDA.

33


http://www.apicesec.com.br/
mailto:guilherme.avila@pacaembu.com

Rua Doutor Renato Paes de Barros, n° 717, 10° andar
S&o Paulo - SP, CEP 04530-001

At.: []

Tel: ([*]) []

E-mail: [¢]

Website: ]

Link para acesso ao Prospecto: [+] (neste website, clicar em [])

Banco Liquidante
ITAU UNIBANCO S.A.

Praca Alfredo Egydio de Souza Aranha, n® 100, Torre Olavo Setubal
CEP 04344-902, Séo Paulo - SP

At.: []

Tel: (11) []

E-mail: []

Website. www.itau.com.br

Escriturador

ITAU CORRETORA DE VALORES S.A.

Avenida Faria Lima, n°® 3.500, 3° andar (parte)

CEP 04538-132, Séo Paulo — SP

Tel.: (11) 4004-3131 — Para Séo Paulo e Grande Sédo Paulo e 0800-7223131 para as demais localidades (em Dias
Uteis das 9h as 18h)

E-mail: Fale Conosco do website Itat Corretora (www.itaucorretora.com.br)

Website. www.itaucorretora.com.br

Auditor Independente do Patriménio Separado

MOORE STEPHENS LIMA LUCCHESI AUDITORES E CONTADORES
Avenida Vereador Jose Diniz, n® 3707, 4° andar, conjunto 42, sala A
Sao Paulo - SP

At.: Edilson Pereira Lima
Tel.: (11) 5561-2230

E-mail: mssp@msbrasil.com.br

Website: www.msbrasil.com.br

Agéncia Classificadora de Risco
STANDARD&POOR’S RATINGS DO BRASIL LTDA.

Rua Doutor Renato Paes de Barros, n°® 717, 10° andar
Sao Paulo - SP

At.: []

Tel: ([<]) []

E-mail: []

Website: [*]
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o Assessor Legal do Coordenador Lider
ISSAKA, ISHIKAWA, PEYSER, CORNACCHIA, ASSOLINI ADVOGADOS
Rua Cardeal Arcoverde, n° 2.365
CEP 05407-003, Séo Paulo - SP
At.: Ronaldo Ishikawa
Telefone: (11) 5102-5400
E-mail: rish@i2a.legal

Website: www.i2a.legal

. Assessor Legal da Devedora
STOCCHE FORBES ADVOGADOS
Avenida Brigadeiro Faria Lima, 4100 - 10° andar
CEP 04538-132, S&o Paulo - SP
At.: Marcos Ribeiro
Tel.: (11) 3755-5400

E-mail: mribeiro@stoccheforbes.com.br

Website: www.stoccheforbes.com.br

As declaracbes de veracidade da Emissora e do Coordenador Lider, nos termos do artigo 56 da Instrucdo CVM n° 400/03,

encontram-se anexas a este Prospecto, na forma do Anexo 3 e do Anexo 4.


mailto:rish@i2a.legal

1.7. EXEMPLARES DESTE PROSPECTO

Recomenda-se aos potenciais Investidores que leiam este Prospecto antes de tomar qualquer decisdo de investir nos CRI.
Os Investidores interessados em adquirir os CRI no ambito da Oferta poderdo obter exemplares deste Prospecto nos
enderecos e nos websites da Emissora e do Coordenador Lider indicados na Secdo “/dentificacdo da Emissora, do Agente
fiducidrio, do Coordenador Lider, dos assessores legais e dos Demais Prestadores de Servicos da Oferta’ constante na

pagina [+] deste Prospecto, bem como nos enderecos e/ou websites da CVM e B3, conforme indicados abaixo:

. CVM
Rua Sete de Setembro, 111, Rio de Janeiro - RJ ou
Rua Cincinato Braga, 340, 2°, 3° e 4° andares, Sdo Paulo - SP

Website http://www.cvm.gov.br (neste website acessar “Informacdes de Regulados — Ofertas Publicas”, clicar em

“Ofertas de Distribuicdo”, em seguida em "Ofertas Registradas ou Dispensadas”, selecionar “2019 - Entrar”, acessar
“Certificados de Recebiveis Imobiliarios”, clicar em “True Securitizadora”, e, entdo, localizar o "Prospecto

Preliminar”).

. B3
Praca Antonio Prado, n° 48, 7° andar — Centro
CEP 01010-901 - S&o Paulo, SP

Website http://www.b3.com.br (neste website clicar em "Home", depois clicar em “Produtos e Servigos”, depois

clicar “Solucdo para Emissores”, depois clicar em “Ofertas Publicas”, depois clicar em “Oferta em Andamento”,
depois clicar em “Empresas”, e depois selecionar “True Securitizadora S.A." e, entdo, localizar o “Prospecto

Preliminar”).
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1.8. DECLARAGAO DO COORDENADOR LiDER PARA FINS DO ARTIGO 56 DA INSTRUGAO CVM 400

O Coordenador Lider, nos termos do artigo 56 da Instrugdo CVM 400, declara que:

)

(i)

(i)

(iv)

tomou todas as cautelas e agiu com elevados padrdes de diligéncia, respondendo pela falta de diligéncia ou
omissao, para assegurar que (a) as informacgdes fornecidas pela Emissora sdo verdadeiras, consistentes, corretas e
suficientes, permitindo aos Investidores uma tomada de decisdo fundamentada a respeito da Oferta; e (b) as
informagdes fornecidas ao mercado durante todo o prazo de distribuicdo no dmbito da Oferta, inclusive aquelas
eventuais ou periddicas constantes da atualizacdo do registro da Emissora que integram o prospecto preliminar,
e que vierem a integrar o prospecto definitivo da Oferta, sdo e serdo, suficientes, permitindo aos Investidores a

tomada de decisdo fundamentada a respeito da Oferta;

o prospecto preliminar da Oferta contém, e o prospecto definitivo da Oferta conterd, todas as informacdes
relevantes necessarias ao conhecimento, pelos Investidores, dos CRI, da Emissora, suas atividades, situagdo
econdmico-financeira, dos riscos inerentes as suas atividades e quaisquer outras informagdes relevantes no

ambito da Oferta;

o prospecto preliminar da Oferta foi, e o prospecto definitivo da Oferta ser4, elaborado de acordo com as normas

pertinentes, incluindo, mas nao se limitando, a Instrucdo CVM 400 e a Instrucdo CVM 414; e

verificou com diligéncia a legalidade e auséncia de vicios da operacdo, além da veracidade, consisténcia, correcdo

e suficiéncia das informacdes prestadas pela Emissora no Prospecto e no Termo de Securitizagao.
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1.9. DECLARAGAO DA EMISSORA PARA FINS DO ARTIGO 56 DA INSTRUGAO CVM 400

A Emissora, nos termos do artigo 56 da Instrucdo CVM 400, declara que:

)

(i)

(itb)

(iv)

)

é responsavel pela veracidade, consisténcia, qualidade e suficiéncia das informacdes prestadas por ocasido do
registro e fornecidas ao mercado durante a Oferta, tendo verificado a legalidade e a auséncia de vicios na Oferta

e na emissao dos CR;

o prospecto preliminar da Oferta contém, e o prospecto definitivo da Oferta conterd, as informagdes relevantes
necessarias ao conhecimento pelos investidores, dos CRI, da Emissora e de suas atividades, respectiva situacdo
econémico-financeira, riscos inerentes a sua atividade e quaisquer outras informacbes relevantes, sendo tais
informagdes verdadeiras, consistentes, corretas e suficientes para permitir aos Investidores uma tomada de

decisdo fundamentada a respeito da Oferta;

as informacdes prestadas e a serem prestadas, por ocasido do registro da Oferta, do arquivamento do prospecto
preliminar da Oferta e do prospecto definitivo da Oferta, bem como aquelas fornecidas ao mercado durante a
Oferta, respectivamente, sdo e serdo verdadeiras, consistentes, corretas e suficientes para permitir aos

Investidores uma tomada de decisdo fundamentada a respeito da Oferta;

o prospecto preliminar da Oferta foi, e o prospecto definitivo da Oferta ser4, elaborado de acordo com as normas

pertinentes, incluindo, mas ndo se limitando, a Instrucdo CVM 400 e a Instrugdo CVM 414; e

verificou com diligéncia a legalidade e auséncia de vicios da operacao, além da veracidade, consisténcia, corre¢do

e suficiéncia das informacdes prestadas no Prospecto e no Termo de Securitizacdo.
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1.10. DECLARAGAO DO AGENTE FIDUCIARIO PARA FINS DOS ARTIGOS 6 E 11, INCISO V DA INSTRUGAO CVM
583 E DO ITEM 15 DO ANEXO IlI A INSTRUGAO CVM 414

O Agente Fiduciario, nos termos dos artigos 6 e 11, inciso V, da Instrucdo CVM 583 e do item 15 do Anexo Il a Instrucdo

CVM 414, exclusivamente para os fins do processo de registro da Oferta na CVM, declara que:

() verificou a legalidade e auséncia de vicios da operacdo, além de ter agido com diligéncia para assegurar a
veracidade, consisténcia, correcdo e suficiéncia das informagdes prestadas no Prospecto e no Termo de

Securitizacao;

(D) o presente Prospecto Preliminar da Oferta, o Prospecto Definitivo da Oferta e o Termo de Securitizagdo contém
todas as informacdes relevantes necessarias a respeito dos CRI, da Emissora, de suas atividades, da situacdo
econdmico-financeira e dos riscos inerentes as suas atividades, da Devedora, e quaisquer outras informacdes
relevantes, as quais sdo verdadeiras, precisas, consistentes, corretas e suficientes para permitir aos investidores

uma tomada de decisdo fundamentada a respeito da Oferta;

(iid) o prospecto preliminar da Oferta foi, e o prospecto definitivo da Oferta serd, elaborado de acordo com as normas

pertinentes, incluindo, mas ndo se limitando, a Instrucdo CVM 400 e a Instrucdo CVM 414;

(iv) sob as penas de lei, ndo ter qualquer impedimento legal, conforme dispde o artigo 66, § 3° da Lei das

Sociedades por Ac¢des, para exercer a fungdo que lhe é conferida;

(v) aceitar a funcdo que lhe é conferida, assumindo integralmente os deveres e atribuicdes previstos na legislacdo

especifica e no Termo de Securitizagdo;

(vi) aceitar integralmente o Termo de Securitizacdo, todas as suas clausulas e condicdes; e

(vii) ndo se encontrar em nenhuma das situagdes de conflito de interesses previstas no artigo 5 da Instrucdo CVM 583.

O Agente Fiduciario ndo serad obrigado a efetuar nenhuma verificacdo de veracidade nas deliberagdes societarias e em
atos da administracdo da Emissora ou, ainda, em qualquer documento ou registro que considere auténtico e que lhe

tenha sido encaminhado pela Emissora ou por terceiros a seu pedido, para se basear nas suas decisdes.
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2. INFORMAGOES RELATIVAS AOS CRI E A OFERTA

2.1. CARACTERISTICAS DOS CRI E DA OFERTA

2.1.1. Estrutura da Securitizacao

Os certificados de recebiveis imobiliarios sdo de emissdo exclusiva de companhias securitizadoras criadas pela Lei 9.514 e
consistem em titulos de crédito nominativos, de livre negociacdo, lastreados em créditos imobilidrios, constituindo
promessa de pagamento em dinheiro. Os certificados de recebiveis imobilidrios sdo representativos de promessa de

pagamento em dinheiro e constituem titulo executivo extrajudicial.

2.1.2. Créditos Imobiliarios

Conforme descrito no Termo de Securitizagdo, a Devedora captarad recursos, por meio da emissdo de Debéntures que
contam com as caracteristicas descritas na secdo "Caracteristicas Gerais dos Créditos Imobilidrios”, na pagina [] deste

Prospecto.

Os Créditos Imobiliarios, representados pelas CCl, corresponderdo ao lastro dos CRI objeto da presente Emissdo, aos quais
estdo vinculados em carater irrevogavel e irretratavel, segregados do patriménio comum da Emissora, mediante

instituicdo de Regime Fiduciério, na forma prevista pela Cldusula Nona do Termo de Securitiza¢do.

Na Data da Emissédo, o Valor Total da Emissdo corresponde ao montante de até R$120.000.000,00 (cento e vinte milhdes
de reais), observado que a quantidade de CRI originalmente ofertada podera ser aumentada em até 20% (vinte por cento)

mediante o exercicio total ou parcial do Lote Adicional, isto é, em até 24.000 (vinte e quatro mil) CRI.

O valor dos Créditos Imobiliarios, na Data de Emisséo, é de R$144.000.000,00 (cento e quarenta e quatro milhdes de reais),
tendo em vista que serdo emitidas 144.000 (cento e quarenta e quatro mil) Debéntures, com valor nominal unitario de
R$1.000,00 (um mil reais) na Data de Emissdo das Debéntures, nos termos e condi¢cbes da Escritura de Emissdo de
Debéntures. Na hipdtese de, por ocasido do encerramento da Oferta, a demanda apurada junto a investidores para
subscricdo e integralizacdo dos CRI ser inferior a 144.000 (cento e quarenta e quatro mil) CRI, (i) a quantidade de
Debéntures emitida, que conferira lastro aos CRI, sera reduzida proporcionalmente, com o consequente cancelamento das
Debéntures ndo integralizadas, a ser formalizado por meio de aditivo a Escritura de Emissdo de Debéntures, sem a

necessidade de aprovagdo do debenturista, deliberacdo societaria da Devedora ou aprovagao por Assembleia Geral.

2.1.3. Aprovacoes Societarias

A presente Emissdo e a Oferta foram aprovadas pela Diretoria da Emissora, conforme ata de Reunido da Diretoria da
Securitizadora, realizada em [+] de [*] de 2019, registrada na JUCESP em [*] de [*] de 2019, sob o n° [+]. Adicionalmente, a
celebracdo da Escritura de Emissdo de Debéntures, a operacdo de securitizacdo relacionada e a assinatura dos
documentos relacionados a Oferta, incluindo, sem limitacdo, a Escritura de Emissdo de CCl e o Termo de Securitizagao,

foram aprovadas na AGE da Devedora.

2.1.4. Local e Data de Emissao
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Os CRI foram emitidos na Cidade de Sdo Paulo, Estado de Sdo Paulo, sendo a Data de Emissdo dos CRI o dia [+] de [+] de
2019.

2.1.5. Valor Total da Emissao

O Valor Total da Emisséo é de até R$ 120.000.000,00 (cento e vinte milhdes de reais), na Data de Emissdo dos CRI. O Valor
Total da Emissdo podera ser aumentado em até R$ 24.000.000,00 (vinte e quatro milhdes de reais), considerando o

exercicio total do Lote Adicional.

2.1.6. Quantidade de CRI

Serdo emitidos até 120.000 (cento e vinte mil) CRI, podendo tal quantidade ser aumentada mediante exercicio total ou
parcial do Lote Adicional, na forma prevista no item “Valor Total da Oferta” acima. Aplicar-se-do aos CRI a serem emitidos

no ambito do Lote Adicional as mesmas condigdes e preco dos CRI inicialmente ofertados.

2.1.7. Compromisso de Subscricao

O Coordenador Lider comprometeu-se a, em até 6 (seis) meses contados da data de divulgagdo do Anlncio de Inicio,
subscrever e integralizar o saldo remanescente de CRI ndo subscrito até o limite de R$ 120.000.000,00 (cento e vinte
milhdes de reais), desde que (a) cumpridas as Condi¢cSes Precedentes do Contrato de Distribuicdo; (b) ndo seja verificado,
até o exercicio do Compromisso de Subscricdo, o descumprimento pela Devedora de quaisquer de suas obrigacdes e
declaragdes previstas nos documentos da Oferta; (c) as informagdes reveladas ao publico alvo da Oferta no momento da
divulgacdo nos documentos da Oferta sejam, no ato de exercicio do Compromisso de Subscricdo, verdadeiras,
consistentes, corretas e suficientes, a critério exclusivo do Coordenador Lider e seus assessores; (iv) ndo ocorréncia
durante o Prazo Maximo de Colocagdo de quaisquer eventos de mercado financeiro e/ou de capitais que impactem a
Oferta; e (v) exista, no momento do exercicio do Compromisso de Subscri¢do, saldo remanescente de CRI ndo subscrito
até o limite de R$ 120.000.000,00 (cento e vinte milhdes de reais). Caso o Compromisso de Subscrigdo seja exercido, o

Anuncio de Encerramento sera disponibilizado apds referido exercicio.

2.1.8. Numero de Séries

A presente Emissdo é realizada em série Unica, representativa da 1392 (centésima trigésima nona) Série da 12 Emisséo da

Emissora.

2.1.9. Valor Nominal Unitario dos CRI

O Valor Nominal Unitario, na Data de Emissao, sera de R$1.000,00 (um mil reais).

2.1.10. Classificacao de Risco

A Emissora contratou a Agéncia de Classificacdo de Risco para a elaboracdo do relatério de classificacdo de risco da

Emissdo, e para a revisdo anual da classificacdo de risco a partir da data da sua emissdo ou Ultima atualizagdo, conforme o



caso, até a Data de Vencimento, de acordo com o disposto no artigo 7°, paragrafo 7°, da Instrugdo CVM 414, sendo que a
Agéncia de Classificagdo de Risco atribuiu o rating definitivo “[-]” aos CRI. A classificacdo de risco dos CRI devera existir
durante toda a vigéncia dos CRI, ndo podendo tal servico ser interrompido. A classificacdo de risco dos CRI sera
monitorada anualmente entre a Data de Emissdo e a Data de Vencimento dos CRI, observado que a Agéncia de
Classificagdo de Risco poderd ser substituida pela Devedora, a seu exclusivo critério, sem necessidade de Assembleia
Geral, mediante notificacdo ao Coordenador Lider, a Emissora e ao Agente Fiduciério, e, até a divulgagdo do Anuncio de
Encerramento, também ao Coordenador Lider, em até 5 (cinco) dias contados da data em que ocorrer a substituicdo da
agéncia de classificacdo de risco, por qualquer uma das seguintes empresas (observada em qualquer hip6tese a obrigacdo
de atualizagdo anual do relatédrio de classificacdo de risco, por qualquer uma das seguintes empresas:): () a MOODY'S
AMERICA LATINA LTDA. agéncia de classificacdo de risco com sede na Cidade de Sdo Paulo, Estado de Sio Paulo, na
Avenida das Nag¢des Unidas, n® 12.551, 16° andar, conjunto 1601, inscrita no CNPJ sob o n° 02.101.919/0001-05, ou (ii) a
FITCH RATINGS BRASIL LTDA., agéncia de classificagdo de risco com sede na Cidade do Rio de Janeiro, Estado do Rio de
Janeiro, na Praca XV de Novembro, n°® 20, sala 401 B, Centro, CEP 20.010-010, inscrita no CNPJ sob o n°® 01.813.375/0001-
33.

2.1.11. Garantia

Né&o serdo constituidas garantias especificas, reais ou pessoais, sobre os CRI. Os CRI ndo contardo com garantia flutuante
da Emissora, razdo pela qual qualquer bem ou direito integrante de seu patrimdnio, que ndo componha o Patriménio

Separado, ndo seré utilizado para satisfazer as obrigagdes contraidas em razdo da Emisséo.

2.1.12. Forma dos CRI

Os CRI serdo emitidos na forma nominativa e, escritural, sem emissdo de certificados. Para todos os fins de direito, a
titularidade dos CRI serd comprovada pelo extrato de posicdo de ativos emitido pela B3, enquanto os CRI estiverem
custodiados eletronicamente na B3. Adicionalmente, serdo admitidos os extratos emitidos pelo Escriturador, a partir de
informagdes que lhe forem prestadas com base na posicdo de custddia eletrdnica constante da B3, enquanto os CRI

estiverem custodiados eletronicamente na B3.

2.1.13. Data de Vencimento dos CRI

Os CRI vencerdo em [¢] de [+] de 2022, ressalvada a hipdtese de Resgate Antecipado Obrigatdrio e Resgate Antecipado

Facultativo.

2.1.14. Duration dos CRI

Os CRI tem duration de [] ([*]) meses.

2.1.15. Depdsito para Distribuicdao, Negociacao e Custédia Eletronica

Os CRI serdo depositados nos termos do artigo 3° da Instrugdo CVM 541: (i) para distribuicdo no mercado primario por

meio do MDA, administrado e operacionalizado pela B3, sendo a liquidacao financeira realizada por meio da B3; e (ii) para

negociacdo no mercado secundario, por meio do CETIP 21, administrado e operacionalizado pela B3, sendo a liquidacdo



financeira e a custodia eletronica dos CRI realizada por meio da B3.
2.1.16. Atualizacdao Monetaria

N&o havera atualizagdo monetaria para os CRI.

2.1.17. Remuneracéo

Sobre o Valor Nominal Unitario dos CRI ou seu saldo, conforme o caso, incidirdo juros remuneratérios correspondentes 100%
(cem por cento) da Taxa DI, acrescida de uma sobretaxa equivalente a 0,90% (noventa centésimos por cento) ao ano,
calculados de forma exponencial e cumulativa pro rata temporis por Dias Uteis decorridos, desde a Data de Inicio da

Remuneracdo dos CRI ou, até a data do seu efetivo pagamento.
A Remuneracao dos CRI sera calculada de acordo com a seguinte féormula:
J =VNe x (Fator Juros — 1)
onde:

J = valor unitario da Remuneragdo, devida no final de cada Periodo de Capitalizagdo, calculado com 8 (oito) casas
decimais, sem arredondamento;

VNe = Valor Nominal Unitario ou saldo do Valor Nominal Unitario dos CRI, no inicio de cada Periodo de Capitalizacao,
informado/calculado com 8 (oito) casas decimais, sem arredondamento; e

FatorJuros = fator de juros composto pelo parametro de flutuacdo acrescido de spread calculado com 9 (nove) casas

decimais, com arredondamento, apurado da seguinte forma:
FatorJuros = FatorDI x FatorSpread

onde:

FatorDI = produtério das Taxas DI-Over, desde a data de inicio do respectivo Periodo de Capitalizacdo (inclusive), até a

data de calculo (exclusive), calculado com 8 (oito) casas decimais, com arredondamento, apurado da seguinte forma:

npjp

Fator DI = ]_[[1 + (TDIY]
k=1

onde:
n = ndmero total de Taxas DI-Over, consideradas na apuracdo do produtério, sendo "n" um numero inteiro;
k = nimero de ordem das Taxas DI-Over, variando de "1" até "n"; e

TDIk = Taxa DI-Over, de ordem "k", expressa ao dia, calculada com 8 (oito) casas decimais, com arredondamento, na

base 252 (duzentos e cinquenta e dois) Dias Uteis, apurada da seguinte forma:
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1

TDI, = (% +1j252 ~1
100

onde:

DIk = Taxa DI-Over, de ordem "k", divulgada pela B3, utilizada com 2 (duas) casas decimais;

FatorSpread = calculado com 9 (nove) casas decimais, com arredondamento, apurado da seguinte forma:

n

spread +1J252

FatorSpread =
100

onde:

spread = 0,9000 (nove décimos); e
n = (i) nimero de Dias Uteis entre a primeira Data de Integralizacdo ou a data de pagamento da Remuneracdo

nn

imediatamente anterior, se houver, conforme o caso, e a data de calculo, sendo "n" um nimero inteiro.
O célculo da Remuneracao da, esta sujeito as seguintes observacoes:
O fator resultante da expressdo (1 + TDIk) é considerado com 16 (dezesseis) casas decimais, sem arredondamento;

Efetua-se o produtdrio dos fatores diarios (1 + TDIk), sendo que a cada fator diario acumulado, trunca-se o resultado

com 16 (dezesseis) casas decimais, aplicando-se o préximo fator didrio, e assim por diante até o Ultimo considerado;

Uma vez os fatores estando acumulados, considera-se o fator resultante “Fator DI” com 8 (oito) casas decimais, com

arredondamento;

O fator resultante da expressdo (FatorDl x FatorSpread) é considerado com 8 (oito) casas decimais, com

arredondamento;

(V) Para efeito do calculo da Remuneracdo, serd sempre considerada a Taxa DI, divulgada no 4° (quarto) Dia
Util imediatamente anterior & data de calculo (exemplo: para o célculo no dia 16 (dezesseis), serd considerada a
Taxa DI divulgada no final do dia 12 (doze), pressupondo-se que os dias 12 (doze), 13 (treze), 14 (quatorze), 15

(quinze) e 16 (dezesseis) sdo Dias Uteis, e que ndo houve nenhum dia ndo Util entre eles;

(i) a Remuneracdo dos CRI serd sempre paga apds 2 (dois) Dias Uteis contados do recebimento da

Remuneracdo das Debéntures, conforme o caso;
A Taxa DI devera ser utilizada considerando idéntico nimero de casas decimais divulgado pela B3.

0] Define-se "Periodo de Capitalizacdo” como o intervalo de tempo que se

inicia na primeira Data de Integralizacdo das Debéntures, ou na eventual data de pagamento da Remuneragédo
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imediatamente anterior, se houver, (inclusive), o que ocorrer por Ultimo, e termina na proxima data de
pagamento da Remuneracdo (exclusive). Cada Periodo de Capitalizagdo sucede o anterior sem solugdo de

continuidade, até a Data de Vencimento.

Observado o disposto abaixo, se, quando do célculo de quaisquer obrigagdes pecunidrias relativas aos CRI previstas no
Termo de Securitizacdo, a Taxa DI ndo estiver disponivel, sera utilizado, em sua substituicdo, o percentual correspondente
a ultima Taxa DI divulgada oficialmente até a data do calculo, ndo sendo devidas quaisquer compensagdes financeiras,

multas ou penalidades entre a Emissora e/ou os Titulares de CRI, quando da divulgacdo posterior da Taxa DI.

Na hipdtese de um Periodo de Auséncia da Taxa DI, sera utilizado seu substituto legal ou, na sua falta, serad utilizada a
Taxa SELIC ou, na sua falta, sera utilizado seu substituto legal até que a Taxa DI volte a ser divulgada ou seja novamente
permitida sua utilizagdo. Na falta do substituto legal da Taxa SELIC, o Agente Fiduciario dever, no prazo de até 5 (cinco)
Dias Uteis contados da data de término do Periodo de Auséncia da Taxa DI ou da data da proibicéo legal ou judicial,
conforme o caso, convocar Assembleia Geral de Titulares de CRI (na forma e prazos estipulados no Termo de
Securitizagdo) para que os Titulares de CRI definam, observado o disposto no Termo de Securitizacdo e de comum acordo
com a Emissora, o novo parametro de remuneracdo das Debéntures, e consequentemente dos CRI, a ser aplicado, que
devera ser aquele que melhor reflita as condi¢ées do mercado vigentes a época, devendo ser realizada na mesma data
assembleia geral de Debenturistas para deliberar da mesma forma que tal matéria foi tratada na respectiva Assembleia
Geral de Titulares de CRI, nos termos da Clausula 12 do Termo de Securitizacdo. Até a deliberagdo desse novo parametro
de remuneracdo dos CRI, quando do calculo de quaisquer obrigacdes pecuniarias relativas aos CRI previstas no Termo,
sera utilizado, para apuragdo da Taxa DI, o percentual correspondente a Ultima Taxa DI ou a Taxa SELIC, conforme o caso,
divulgada oficialmente, ndo sendo devidas quaisquer compensagdes financeiras, multas ou penalidades entre a Emissora
e/ou os Titulares de CRI quando da deliberacdo do novo pardmetro de remuneracdo para as Debéntures e,
consequentemente, para os CRI. Caso a Taxa DI ou a Taxa SELIC, conforme o caso, volte a ser divulgada antes da
realizagdo da Assembleia Geral de Titulares de CRI prevista acima, referida assembleia nao sera realizada, e a Taxa DI ou a
Taxa SELIC, conforme o caso, a partir da data de sua divulgacdo, passara a ser novamente utilizada para o célculo de

quaisquer obriga¢des pecuniarias relativas aos CRI previstas no Termo de Securitizacao.

2.1.17.6. Periodicidade do Pagamento da Remuneragcdo dos CR/

Sem prejuizo dos pagamentos em decorréncia de resgate antecipado ou vencimento antecipado dos CRI, nos termos

previstos no Termo de Securitizacdo, a Remuneracdo dos CRI serd paga em uma Unica parcela, na Data de Vencimento.
2.1.18. Amortizacao

Sem prejuizo dos pagamentos em decorréncia de resgate antecipado dos CRI ou de vencimento antecipado das
obrigacdes decorrentes das Debéntures, o Valor Nominal Unitario dos CRI serd amortizado em uma Unica parcela, na Data

de Vencimento ou, conforme o caso, na data de pagamento decorrente do vencimento antecipado das Debéntures ou de

seu resgate antecipado.

2.1.19. Preco de Integralizacdo e Forma de Integralizacao
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Os CRI serdo integralizados a vista, no ato da subscricdo, em moeda corrente nacional: (i) na primeira Data de
Integralizacdo, pelo seu Valor Nominal Unitério; e (ii) nas demais Datas de Integralizagdo, pelo seu Valor Nominal Unitario
acrescido da Remuneragdo dos CRI, calculada pro rata temporis, desde a primeira Data de Integralizagdo até a data de sua

efetiva integralizacdo (“Preco de Integralizacdo”), sendo certo que, do Preco de Integralizacdo, serdo realizadas as

retencdes j& autorizadas para fim de constituicdo do Fundo de Despesas e para o pagamento das Despesas Flat. A

integralizacdo dos CRI ocorrerad durante todo o Prazo Maximo de Colocagdo (conforme abaixo definido) (cada uma, “Data

de Integraliza¢do”)

Os CRI poderdo ser subscritos por Investidores durante todo o Prazo Maximo de Colocacdo, com a assinatura do
respectivo Boletim de Subscricdo, devendo o Investidor que houver subscrito o CRI integralizd-lo pelo Preco de

Integralizacao.

A integralizagdo dos CRI serd realizada via B3 e os recursos serdo depositados pelo Coordenador Lider na Conta

Centralizadora.

2.1.20. Encargos Moratdrios

Ocorrendo impontualidade no pagamento exclusivamente pela Emissora de qualquer quantia por ela recebida e que seja
devida aos Titulares de CRI por qualquer ato, omissdo ou fato que seja de qualquer forma de responsabilidade ou
imputavel diretamente a Emissora, os valores a serem repassados ficardo, desde a data da inadimpléncia até a data do
efetivo pagamento, sujeitos a, (i) juros moratérios a razdo de 1% (um por cento) ao més, sobre o valor em atraso; e (i)
apos decisdo transitada em julgado, de multa convencional, irredutivel e ndo compensatéria, de 2% (dois por cento), sobre

o valor em atraso.

2.1.21. Atraso no Recebimento de Pagamentos

O ndo comparecimento do Investidor para receber o valor correspondente a qualquer das obrigacdes pecuniarias devidas
pela Emissora, nas datas previstas no Termo de Securitizacdo ou em comunicado publicado pela Emissora, ndo lhe dard
direito ao recebimento de qualquer acréscimo relativo ao atraso no recebimento, sendo-lhe, todavia, assegurados os

direitos adquiridos até a data do respectivo vencimento.

2.1.22. Local de Pagamento

Os pagamentos dos CRI serdo efetuados pela Emissora, utilizando-se os procedimentos adotados pela B3, para os CRI que
estiverem custodiados eletronicamente na B3. Caso por qualquer razdo, qualquer um dos CRI ndo esteja custodiado
eletronicamente na B3 na data de seu pagamento, a Emissora deixara, em sua sede, o respectivo pagamento a disposicao
do respectivo Titular de CRI. Nesta hipotese, a partir da referida data de pagamento, ndo havera qualquer tipo de

acréscimo sobre o valor colocado a disposicdo do Titular de CRI na sede da Emissora.

2.1.23. Utilizacao de Contratos Derivativos que possam alterar o fluxo de pagamentos dos CRI

Na Data de Emissdo, ndo ha instrumentos derivativos estruturados pela (ou em favor da) Emissora que possam alterar os

fluxos de pagamentos previstos para os Titulares de CRI.
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2.1.24. Prorrogacao de Prazos de Pagamento

Considerar-se-do prorrogados os prazos referentes ao pagamento de qualquer obrigacdo pela Securitizadora até o 1°
(primeiro) Dia Util subsequente, caso o vencimento coincida com um dia que nio seja Dia Util, sem que haja qualquer
acréscimo aos valores a serem pagos, respeitado o intervalo de pelo menos 2 (dois) Dias Uteis entre o recebimento do
Crédito Imobilidrio pela Emissora e o pagamento de suas obrigacdes referentes aos CRI, sendo que os recursos deverdo
ser recebidos até as 16:00 horas do dia anterior ao dia do pagamento dos CRI, ndo havendo qualquer acréscimo dos

valores recebidos pela Emissora durante a prorrogagdo ora mencionada, com exce¢do da Data de Vencimento.

2.1.25. Despesas de Responsabilidade dos Titulares de CRI

Caberé aos Titulares de CRI o pagamento das seguintes despesas: (i) as que forem relativas a custddia e a liquidacdo dos
CRI subscritos, que deverao ser pagas diretamente pelos Titulares de CRI a instituicdo financeira contratada para prestacao
destes servigos, bem como a negociacdo dos CRI; (ii) todos os custos e despesas incorridos para salvaguardar seus direitos
e prerrogativas na qualidade de Titulares de CRI (que deverdo, sempre que possivel, ser previamente aprovadas e pagas
pelos Titulares de CRI); e (iii) os tributos que incidam ou venham a incidir sobre a distribuicdo de seus rendimentos e
eventual ganho de capital, conforme a regulamentacdo em vigor, descritos na secdo “Tributacdo dos CRI”, na pagina [¢]

deste Prospecto, observado o disposto na se¢do “Despesas da Oferta e da Emissdo”, na pagina [+] deste Prospecto.

2.1.26. Subscricao e Integralizacao dos CRI

Os CRI poderédo ser subscritos durante o Prazo Maximo de Colocagdo, observado os eventos que ensejam o encerramento
da Oferta, e integralizados a vista, em moeda corrente nacional, no ato da subscri¢do, com a assinatura do respectivo
Boletim de Subscri¢do, sendo que os pedidos de subscricdo dos CRI recebidos em uma mesma Data de Integralizacdo,

deverédo ser considerados pela ordem cronoldgica de sua formalizagdo pelos Investidores.

2.1.27. Procedimento de Integralizacdo dos CRI

A integralizacdo dos CRI sera realizada via B3 e os recursos serdo depositados pelo Coordenador Lider na Conta

Centralizadora.

2.1.28. Resgate Antecipado Obrigatério dos CRI

Ocorrendo (a) qualquer dos Eventos de Inadimplemento previstos na Clausula 6.23.1 da Escritura de Emissdo de
Debéntures, ou (b) qualquer dos Eventos de Inadimplemento previstos na Clausula 6.23.2 da Escritura de Emissdo de
Debéntures e havendo deliberagdo pelo vencimento antecipado das Debéntures, nos termos da Clausula 6.3.2 do Termo
de Securitizacdo, a Devedora estara obrigada a resgatar a totalidade das Debéntures e a Emissora, consequentemente,
estard obrigada a resgatar a totalidade dos CRI, nos termos previstos na Clausula 6.3.4 abaixo, com o consequente
cancelamento das Debéntures e dos CRI. Fica a Emissora autorizada a realizar o resgate dos CRI de maneira unilateral do

ambiente da B3.

Constituem Eventos de Inadimplemento que acarretam o vencimento automéatico das obrigacbes decorrentes das
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Debéntures, independentemente de aviso ou notificacdo, judicial ou extrajudicial:

®

(i)

(itb)

(iv)

)

(vi)

(vit)

(vii)

inadimplemento, pela Devedora, de qualquer obrigagdo pecuniaria relativa as Debéntures prevista na Escritura
de Emissdo de Debéntures ou de qualquer obrigagdo pecuniéria prevista nos demais Documentos da Operacéo,

ndo sanado no prazo de 1 (um) Dia Util contado do respectivo inadimplemento;

inadimplemento, pela Devedora e/ou por qualquer Controlada Relevante (ainda que na condicdo de
garantidora), de quaisquer instrumentos financeiros a que a Devedora e/ou de qualquer Controlada Relevante
(ainda que na condigdo de garantidora) esteja sujeita em valor, individual ou agregado, igual ou superior a R$
6.000.000,00 (seis milhdes de reais), atualizados anualmente, a partir da Data de Emissdo, pela variagdo positiva
do IPCA, ou seu equivalente em outras moedas. Consideram-se “instrumentos financeiros” todas e quaisquer
obriga¢des contraidas nos mercados financeiro e de capitais, incluindo quaisquer empréstimos ou
financiamentos de curto e longo prazos, incluidos os titulos descontados com regresso, as fiancas e avais
prestados em beneficio de terceiros, arrendamento mercantil, leasing financeiro e os titulos de renda fixa frutos
de emissdo publica ou privada, nos mercados local ou internacional, bem como os passivos decorrentes de

instrumentos derivativos, filancas bancarias e cartas de crédito;

vencimento antecipado de qualquer divida ou obrigagdo pecuniéria da Devedora e/ou de qualquer Controlada
Relevante (ainda que na condicdo de garantidora), em valor, individual ou agregado, igual ou superior a R$
6.000.000,00 (seis milhdes de reais), atualizados anualmente, a partir da Data de Emissao, pela variagdo positiva

do IPCA, ou seu equivalente em outras moedas;

(a) pedido de faléncia da Devedora e/ou de qualquer Controlada Relevante formulado por terceiros nao elidido
no prazo legal; (b) pedido de recuperacdo judicial ou de recuperagdo extrajudicial da Devedora e/ou de
qualquer Controlada Relevante, independentemente do deferimento do respectivo pedido; (c) decretagdo de
faléncia da Devedora e/ou de qualquer Controlada Relevante; (d) pedido de autofaléncia pela Devedora e/ou
por qualquer Controlada Relevante; (e) liquidagdo, dissolugdo total ou extingdo da Devedora e/ou de qualquer
Controlada Relevante; ou (f) qualquer evento analogo que caracterize estado de insolvéncia da Devedora e/ou

de qualquer Controlada Relevante, nos termos da legislacéo aplicavel;

transformacdo da forma societaria da Devedora de sociedade por a¢des para sociedade limitada, nos termos

dos artigos 220 a 222 da Lei das Sociedades por A¢des;

reducdo de capital social da Devedora, exceto se realizada com o objetivo de absorver prejuizos, nos termos do

artigo 173 da Lei das Sociedades por Ag¢des;

questionamento judicial, pela Devedora, por qualquer controladora (conforme definicdo de controle prevista no
artigo 116 da Lei das Sociedades por Ac¢des) da Devedora (se aplicavel), e/ou por qualquer Controlada, de
qualquer disposicdo da Escritura de Emissdo de Debéntures e/ou dos demais Documentos da Operacdo, que

venha a ser julgada invalida, nula ou ineficaz;

na hipdtese da legalidade ou exequibilidade de qualquer das disposicdes da Escritura de Emissdo de

Debéntures ou dos demais Documentos da Operagdo ser questionada judicialmente por qualquer pessoa que
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(ix)

()

(x))

(xii)

(xiid)

(xiv)

(xv)

(xvi)

(xvii)

ndo as previstas na alinea acima, ndo sanada no prazo de 30 (trinta) dias corridos;

invalidade, nulidade, inexequibilidade ou ineficacia da Escritura de Emissdo de Debéntures e/ou de qualquer
dos demais Documentos da Operacéo, declarada em sentenca arbitral, decisdo judicial ou administrativa ou em
decisdo interlocutdria, contra a qual ndo tenha sido obtido efeito suspensivo, em ambito de questionamento
judicial pela Devedora, por qualquer controladora (conforme definicdo de controle prevista no artigo 116 da Lei

das Sociedades por A¢des) da Devedora (se aplicavel), e/ou por qualquer Controlada;

cessdo, promessa de cessdo ou qualquer forma de transferéncia ou promessa de transferéncia a terceiros, no
todo ou em parte, pela Devedora, de qualquer de suas obrigagcdes, nos termos da Escritura de Emissdo de

Debéntures e/ou dos demais Documentos da Operacao;

alteracdo do objeto social da Devedora e/ou de qualquer Controlada Relevante, conforme disposto em seu
estatuto social ou contrato social, conforme o caso, vigente na Data de Emissdo, exceto se nado resultar em

alteracdo da atividade principal da Devedora ou da respectiva Controlada Relevante;

distribuicdo e/ou pagamento, pela Devedora, de dividendos, juros sobre o capital proprio ou quaisquer outras
distribuicdes de lucros aos acionistas da Devedora, caso a Devedora, esteja em mora com qualquer de suas
obriga¢Bes pecunidrias estabelecidas nesta Escritura de Emissado, exceto pelos dividendos obrigatérios previstos
no artigo 202 da Lei das Sociedades por Acdes, nos termos do estatuto social da Devedora vigente na Data de

Emissao;

cisdo, fusdo, incorporacdo, ou qualquer outra forma de reorganizacdo societaria envolvendo a Devedora e/ou
qualquer Controlada Relevante que resulte em alteracdo de controle, em decorréncia da qual a Devedora deixe
de ser controlada direta ou indiretamente pelas pessoas fisicas que atualmente detém o controle acionario da

Emissora;

ndo cumprimento, pela Devedora, de qualquer decisdo ou sentenca judicial transitada em julgado ou decisdo
arbitral definitiva em valor unitario ou agregado igual ou superior a R$ 6.000.000,00 (seis milhdes de reais)
atualizados anualmente, a partir da Data de Emissao, pela variacdo positiva do IPCA, ou seu valor equivalente

em outras moedas;

protesto de titulos contra a Devedora e/ou contra qualquer Controlada Relevante (ainda que na condigdo de
garantidora), em valor, individual ou agregado, igual ou superior a R$ 6.000.000,00 (seis milhdes de reais),
atualizados anualmente, a partir da Data de Emissdo, pela variacdo positiva do IPCA, ou seu equivalente em
outras moedas, exceto se, no prazo de 10 (dez) Dias Uteis contados da data de intimacgo do protesto, tiver sido

validamente comprovado a Debenturista que o(s) protesto(s) foi(ram) cancelado(s) ou suspenso(s);
criacdo de 6nus ou gravames sobre quaisquer ativos, bens, direitos ou receitas da Devedora que representem
mais de 20% (vinte por cento) do Patrimoénio Liquido da Devedora conforme ultimo demonstrativo financeiro

auditado disponivel; e

descumprimento das obrigacdes relativas a destinacdo dos recursos decorrentes da integralizacdo das
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Debéntures previstas na Escritura de Emissdo de Debéntures.

Constituem Eventos de Inadimplemento que podem acarretar o vencimento das obrigacbes decorrentes das Debéntures,

aplicando-se o disposto no item 6.23.4 da Escritura de Emissdo de Debéntures, qualquer dos eventos previstos em lei e/ou

qualquer dos seguintes Eventos de Inadimplemento:

®

(D)

(itb)

(iv)

)

(V)

(vil)

inadimplemento, pela Devedora, de qualquer obrigacdo ndo pecunidria prevista na Escritura de Emissdo de
Debéntures ou nos demais Documentos da Oferta de que seja parte, ndo sanado no prazo de 10 (dez) Dias
Uteis contados da data do respectivo inadimplemento, sendo que o prazo previsto neste inciso nao se aplica as
obrigacbes para as quais tenha sido estipulado prazo de cura especifico ou para as quais o prazo de cura tenha

sido expressamente excluido;

ndo renovacdo, cancelamento, revogacdo ou suspensdo das autoriza¢des, alvards ou licengas, inclusive
ambientais, exigidas pelos érgdos competentes para o regular exercicio das atividades desenvolvidas pela
Devedora e/ou por qualquer Controlada Relevante, exceto por aquelas cuja auséncia ndo tenha um Efeito

Adverso Relevante (conforme definido abaixo);

amortizacdo de a¢des de emissdo da Devedora ou reembolso de a¢des de acionistas da Devedora, nos termos
no artigo 45 da Lei das Sociedades por Acdes, que representem mais de 10% (dez por cento) do patriménio
liquido da Devedora, tendo por base as entdo mais recentes Demonstragdes Financeiras Consolidadas da

Devedora (conforme definido abaixo) relativas ao Ultimo exercicio social encerrado;

aquisicdo pela Devedora e/ou por qualquer Controlada Relevante de novos ativos que agreguem novos
negocios ndo relacionados com as atividades atualmente exercidas pela Devedora na data de formalizacdo da

presente Escritura de Emissao;

comprovacdo de que qualquer das declaracdes prestadas pela Devedora, na Escritura de Emissdo de
Debéntures ou em qualquer outro Documento da Operacdo é falsa, enganosa, incorreta, inconsistente ou

incompleta;

invalidade, nulidade, inexequibilidade ou ineficacia da Escritura de Emissdo de Debéntures e/ou de qualquer
dos demais Documentos da Operacédo, declarada em sentenca arbitral, decisdo judicial ou administrativa ou em
decisdo interlocutéria, contra a qual ndo tenha sido obtido efeito suspensivo, em ambito de questionamento

judicial por quaisquer terceiros, e que nédo seja sanado no prazo de 30 (trinta) dias Uteis;

ndo observancia, pela Devedora, dos indices Financeiros, quais sejam:

(a) quociente entre (i) Divida Liquida + Imoveis a Pagar, pelo (i) patriménio liquido da Devedora, apurado
com base nas Demonstracdes Financeiras da Devedora, que devera ser inferior a 0,5 (cinco décimos), a
ser apurado pela Devedora semestralmente, e acompanhados pelo Agente Fiduciario em conjunto com
a Debenturista, no prazo de até 5 (cinco) Dias Uteis contados da data de recebimento, pela Debenturista,
do célculo dos indices Financeiros acompanhado das informacées a que se refere ao item 7.1 abaixo,

inciso |, alinea (a), tendo por base as Demonstra¢des Financeiras Consolidadas da Devedora; e



(b) quociente entre (i) Contas a Receber + Estoque + Receitas a Apropriar, pela (ii) Divida Liquida + Custos a
Apropriar, que ndo devera ser inferior a 0 (zero) ou superior a 2 (dois), a ser apurado pela Devedora
semestralmente, e acompanhados pelo Agente Fiducidrio em conjunto com a Emissora, no prazo de até
5 (cinco) Dias Uteis contados da data de recebimento, pela Emissora, do calculo dos indices Financeiros
acompanhado das informagdes a que se refere ao item 7.1 da Escritura de Emissdo de Debéntures,

inciso |, alinea (a), tendo por base as Demonstragdes Financeiras Consolidadas da Devedora.

Adicionalmente, tdo logo a Emissora tome ciéncia da ocorréncia de qualquer um dos Eventos de Inadimplemento que
podem acarretar o vencimento das obrigacSes decorrentes das Debéntures, aplicando-se o disposto no item 6.23.4 da
Escritura de Emissdo de Debéntures previstos acima, a Emissora e/ou o Agente Fiduciario deverdo, em até 2 (dois) Dias
Uteis, convocar uma Assembleia Geral, nos termos da Clausula 12 do Termo de Securitizacdo e observado o disposto na
Clausula 6.3.3 do Termo de Securitizacdo, para deliberar sobre o vencimento antecipado das Debéntures, que dependera
de deliberacdo tomada por Titulares de CRI representando, no minimo, 50% (cinquenta por cento) mais um dos CRI em
Circulagdo em primeira convocacdo ou a maioria dos CRI em Circulagdo presentes a Assembleia Geral instalada em
qualquer convocacdo subsequente, desde que estejam presentes na referida Assembleia Geral, no minimo, 30% (trinta por

cento) dos CRI em Circulagao.

Na hipotese: (i) da ndo instalacdo da referida Assembleia Geral em segunda convocacdo; (i) de suspensdo dos trabalhos
para deliberacdo em data posterior, relativa ao vencimento antecipado ou ndo das Debéntures, conforme consignado em
ata; ou (iii) de ndo ser aprovado o vencimento antecipado das obrigacdes da Devedora decorrentes das Debéntures, nos
termos da Escritura de Emissdo de Debéntures e, consequentemente o resgate antecipado obrigatério dos CRI, nos termos
do Termo de Securitizacdo, a Emissora devera formalizar um termo de nao instalacdo da Assembleia Geral (no caso do
item “()" acima) ou realizar uma assembleia geral de debenturistas na mesma data indicando que ndo havera a declaracdo
de vencimento antecipado das Debéntures (no caso do item “(i))" acima). Todavia, caso a Assembleia Geral acima
mencionada seja instalada e haja deliberacdo dos Titulares de CRI representando o quérum de deliberacdo aqui
estabelecido, pelo vencimento antecipado das Debéntures e, consequentemente o resgate antecipado obrigatério dos
CRI, a Emissora, em assembleia geral de debenturistas, formalizard a declaracdo de vencimento antecipado das

Debéntures e, consequentemente o resgate antecipado obrigatério dos CRI.

Na hipotese de Resgate Antecipado Obrigatério, a Emissora deverd resgatar antecipadamente a totalidade dos CRI pelo
saldo do Valor Nominal Unitério, acrescido da Remuneragdo dos CRI, calculada pro rata temporis desde a Data de Inicio
da Remuneracéo dos CRI ou a data de pagamento de Remuneracdo dos CRI imediatamente anterior, conforme o caso, até
a data do efetivo pagamento, devendo o pagamento dos valores devidos aos Titulares de CRI ser realizado no prazo de
até 2 (dois) Dias Uteis contados do recebimento pela Emissora dos valores relativos ao vencimento antecipado das

Debéntures, nos termos das Clausulas 6.23 e seguintes da Escritura de Emissdo de Debéntures.

Na hipdtese de Resgate Antecipado Obrigatorio, e caso o pagamento dos valores devidos pela Devedora ndo ocorra nos
prazos previstos na Escritura de Emissdo das Debéntures, os bens e direitos pertencentes ao Patrimoénio Separado serdo
entregues em favor dos Titulares de CRI, observado que, para fins de liquidagdo do Patriménio Separado, a cada CRI sera
dada a parcela dos bens e direitos integrantes do Patriménio Separado dos CRI, na propor¢do em que cada CRI representa
em relacdo a totalidade do saldo devedor do Valor Nominal Unitario Atualizado dos CRI, operando-se, no momento da

referida dagdo, a quitagdo dos CRI e liquidagdo do Regime Fiduciario.

51



Caso seja declarado o vencimento antecipado das Debéntures e o pagamento dos valores devidos pela Devedora, nao
ocorra nos prazos previstos na Escritura de Emissdo de Debéntures, os bens, direitos e garantias pertencentes ao
Patrimonio Separado, resultado da satisfacdo dos procedimentos e execucdo/excussdo dos direitos e garantias, serdo
entregues, em favor dos Titulares de CRI, observado que, para fins de liquidacdo do patriménio separado, a cada CRI sera
dada a parcela dos bens e direitos integrantes do patrimdnio separado dos CRI, na propor¢do em que cada CRI representa
em relagdo a totalidade do saldo devedor dos CRI, operando-se, no momento da referida dacdo, a quitacdo dos CRI e

liquidacdo do regime fiduciario.

Os Titulares de CRI tem ciéncia de que, no caso de decretagdo do Resgate Antecipado Obrigatério, obrigar-se-do a: (i)
possuir todos os requisitos necessarios para assumir eventuais obrigacbes inerentes aos CRI emitidos e bens e direitos
inerentes ao PatrimoOnio Separado; e (ii) indenizar, defender, eximir, manter indene de responsabilidade a Emissora, em
relacdo a todos e quaisquer prejuizos, indenizag¢des, responsabilidades, danos, desembolsos, adiantamentos, tributos ou
despesas (inclusive honorarios e despesas de advogados internos ou externos), decisbes judiciais e/ou extrajudiciais,
demandas judiciais e/ou extrajudiciais (inclusive fiscais, previdenciarias e trabalhistas) incorridos e/ou requeridos a

Emissora, direta ou indiretamente, independentes de sua natureza, em razdo da liquidagdo do Patrimdnio Separado.
2.1.29. Resgate Antecipado Facultativo dos CRI
A Devedora podera realizar Resgate Antecipado Facultativo Total ou Parcial das Debéntures, a qualquer tempo, e desde

gue apods os 12 (doze) primeiros meses contados da Data de Emissdo, mediante notificagdo por escrito com antecedéncia

ndo inferior a 2 (dois) Dias Uteis (“Comunicacdo de Resgate Antecipado Facultativo”), por meio do pagamento do valor

equivalente das Debéntures objeto do Resgate Antecipado Facultativo, sendo certo que, sobre o valor pago pela
Devedora a titulo de Resgate Antecipado Facultativo, incidird prémio equivalente a 0,90% (noventa centésimos por cento)
ao ano, calculados sobre o ["duration” remanescente (em anos)] e saldo remanescente das Debéntures acrescido de

remuneragao até a referida data,, ressalvado, em todo caso, o quanto disposto no item 6.1.1. do Termo de Securitizadora.

2.1.29.6.Resgate Antecipado Facultativo por Majoracao ou Cancelamento de Isencao Tributaria

Exclusivamente caso (i) os Tributos de responsabilidade da Emissora mencionados no item 6.22 da Escritura de Emisséo de
Debéntures sofram qualquer acréscimo; e (i) a Emissora venha a ser demandada a realizar o pagamento referente ao
referido acréscimo, nos termos do item 6.22 da Escritura de Emissdo de Debéntures, a Emissora podera optar por realizar
o resgate antecipado da totalidade, e ndo menos que a totalidade, das Debéntures mediante o pagamento do Valor
Nominal Unitario das Debéntures, conforme o caso, acrescido da Remuneracédo, calculada pro rata temporis, desde a

primeira Data de Integralizacdo até a data do efetivo pagamento, e sem qualquer prémio.

2.1.30. Regime Fiduciario

Na forma do artigo 9° da Lei n® 9.514 e nos termos do Termo de Securitizacdo, a Emissora instituiu, em carater irrevogavel
e irretratavel o Regime Fiduciario sobre os Créditos Imobiliarios, as CCl, o Fundo de Despesas e a Conta Centralizadora. O
Regime Fiduciario, instituido pela Emissora por meio do Termo de Securitizacdo, serd registrado no Custodiante, nos
termos do artigo 23, paragrafo Unico, da Lei 10.931, por meio da declaragdo contida no Anexo | ao Termo de

Securitizacado.
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As CCl permanecerdo separadas e segregadas do patrimonio comum da Emissora, até que se complete o resgate da
totalidade dos CRI. O Patrimonio Separado, Unico e indivisivel, serd composto pelos Créditos Imobilidrios representados
pelas CCl, pela Conta Centralizadora e pelo Fundo de Despesas, e sera destinado especificamente a integralizacdo dos
Créditos Imobilidrios e ao pagamento dos CRI e das demais obriga¢des relativas ao respectivo Regime Fiduciario, nos

termos do artigo 11 da Lei n® 9.514.

Na forma do artigo 11 da Lei n® 9.514, os Créditos Imobilidrios representados pelas CCl, o Fundo de Despesas e a Conta
Centralizadora estdo isentos de qualquer acdo ou execucdo pelos credores da Emissora, ndo se prestando a constituicdo
de garantias ou a execugdo por quaisquer dos credores da Emissora, por mais privilegiados que sejam, e s6 responderao,
exclusivamente, pelas obrigacdes inerentes aos CRI, ressalvando-se, no entanto, eventual atendimento de legislacdo e/ou
regulamentacdo especifica. Para tanto, vide o disposto na secdo “Fatores de Risco”, mais especificamente em “Risco

da existéncia de credores privilegiados”, na pagina [+] deste Prospecto.

A Emissora administrard ordinariamente o Patrimonio Separado, promovendo as diligéncias necessarias a manutencdo de
sua regularidade, notadamente a dos fluxos de recebimento dos Créditos Imobiliarios representados pelas CCl e de

pagamento da amortizagdo do principal, remuneracdo e demais encargos acessérios dos CRI.

A Emissora fara jus a remuneracdo nos termos descritos na secdo “Informag6es Relativas aos CRI e a Oferta — Despesas da

Oferta e da Emissao”, na pagina [+] deste Prospecto.

Para fins do disposto nos itens 9 e 12 do Anexo Il da Instrugdo CVM 414, a Emissora declara que: a) a custddia da Escritura
de Emissdo de CCl, em via original, serd realizada pela Instituicdo Custodiante; b) a guarda e conservacdo, em vias
originais, dos documentos que ddo origem aos Créditos Imobilidrios serdo de responsabilidade da Emissora; e ¢) a
arrecadagdo, o controle e a cobranca dos Créditos Imobiliarios representados pelas CCl sdo atividades que serdo
realizadas pela Emissora, ou por terceiros por ela contratados, cabendo-lhes: (i) o controle da evolucdo do saldo devedor
dos Créditos Imobiliarios representados pelas CCl; (ii) a apuracdo e informacdo a Devedora e ao Agente Fiduciario dos

valores devidos pela Devedora; e (iii) o controle e a guarda dos recursos que transitardo pelo Patrimonio Separado.

A Emissora somente respondera por prejuizos ou insuficiéncia do Patriménio Separado em caso de descumprimento de
disposicdo legal ou regulamentar, negligéncia ou administracdo temeraria ou, ainda, desvio de finalidade do Patriménio

Separado.

A Emissora administrard o Patrimonio Separado instituido para os fins desta Emissdo, mantendo registro contabil
independente do restante de seu patrimonio e elaborando e publicando as respectivas demonstracdes financeiras, em

conformidade com o artigo 12 da Lei 9.514.

Caso, em qualquer data, o valor recebido pela Emissora a titulo de pagamento dos Créditos Imobilidrios ndo seja
suficiente para quitacdo integral dos valores devidos aos Titulares de CRI, tais valores serdo alocados observada a seguinte
ordem de preferéncia: (i) despesas do Patrimdnio Separado, (ii) Encargos Moratérios; (iii) Remuneragdo dos CRI, com base
no respectivo saldo devedor; e (iv) amortizacdo do saldo devedor do Valor Nominal Unitario dos CRI, pro rata com base

no respectivo saldo devedor.
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2.1.31. Liquidacdo do Patriménio Separado

Caso seja verificada a ocorréncia de qualquer um dos eventos abaixo, o Agente Fiduciario, deverd assumir imediata e
transitoriamente a administragdo do Patrimonio Separado e promover a liquidacdo do Patrimdnio Separado, na hipdtese

de a Assembleia Geral deliberar sobre tal liquidacédo:

(a) pedido por parte da Emissora de qualquer plano de recuperagao judicial ou extrajudicial a qualquer credor ou
classe de credores, independentemente de ter sido requerida ou obtida homologacéo judicial do referido plano;
ou requerimento, pela Emissora, de recuperacéo judicial, independentemente de deferimento do processamento
da recuperacao ou de sua concessao pelo juiz competente;

(b) pedido de faléncia formulado por terceiros em face da Emissora e ndo devidamente elidido ou cancelado pela
Emissora, conforme o caso, no prazo legal;

(c) decretacdo de faléncia ou apresentacdo de pedido de autofaléncia pela Emissora; ou

(d) inadimplemento ou mora, pela Emissora, de qualquer de suas obriga¢des pecuniarias ou ndo pecunidrias
previstas no Termo de Securitizacdo, desde que por culpa exclusiva e ndo justificavel da Emissora, sendo que,
nessa hipdtese, a liquidagcdo do Patrimdnio Separado poderd ocorrer desde que tal inadimplemento ou mora
perdure por mais de 90 (noventa) dias, contados de notificacdo formal comprovadamente realizada pelo Agente

Fiduciario.

Em até 5 (cinco) dias a contar do inicio da administracdo, pelo Agente Fiduciario, do Patrimonio Separado devera ser
convocada uma Assembleia Geral, conforme o caso, com antecedéncia de 20 (vinte) dias da data de sua realizacdo, na
forma estabelecida na secdo "Assembleia Geral” na pagina [] deste Prospecto, na Clausula Décima Segunda do Termo de

Securitizagdo e na Lei n® 9.514, para deliberar sobre eventual liquidacdo do Patrimdnio Separado.

A Assembleia Geral devera deliberar (i) pela liquidagdo total ou parcial do Patriménio Separado, hipdtese na qual os
Titulares de CRI presentes em Assembleia Geral deverdo nomear o liquidante e as formas de liquidacgdo; ou (ii) pela ndo
liquidacdo do Patrimonio Separado, hipdtese na qual deverd ser deliberada a administracdo do Patrimonio Separado pelo
Agente Fiducidrio ou nomeacdo de nova securitizadora, fixando, em ambos os casos, as condi¢cbes e os termos para
administracdo, bem como sua respectiva remuneragdo. O liquidante sera a propria Securitizadora, caso esta ndo tenha

sido destituida da administragcdo do Patrimdnio Separado nos termos aqui previstos.

A Emissora deveré notificar o Agente Fiduciario em até 5 (cinco) Dias Uteis a ocorréncia de qualquer dos eventos listados

nos itens “a” a "d” acima.

A liquidagdo do Patrimodnio Separado serd realizada mediante transferéncia dos créditos do Patrimonio Separado aos
Titulares de CRI, representados pelo Agente Fiducidrio, ou para a nova securitizadora aprovada pelos Titulares de CRI, para

fins de extincdo de toda e qualquer obrigacdo da Securitizadora em relagdo aos CRI.

Destituida a Securitizadora, caberd ao Agente Fiducidrio ou a nova securitizadora, conforme deliberado em Assembleia
Geral, (i) administrar os créditos do Patrimdnio Separado; (i) esgotar todos os recursos judiciais e extrajudiciais para a
realizagdo do Crédito Imobilidrio; (ii) ratear os recursos obtidos entre os Titulares de CRI na proporcdo de CRI detidos,
observado o disposto no Termo de Securitizagdo; e (iv) transferir os recebiveis oriundos do Crédito Imobiliario aos

Titulares de CRI, na proporcao de CRI detidos por cada Titular de CRI.
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2.1.32. Assembleia Geral

Os Titulares de CRI poderdo, a qualquer tempo, reunir-se em Assembleia de Titulares de CRI a fim de deliberarem sobre

matéria de interesse da comunhdo dos Titulares de CRI.

A Assembleia Geral podera ser convocada: a) pelo Agente Fiduciario; b) pela Emissora; ¢) pela CVM; ou d) por Titulares de

CRI que representem, no minimo, 10% (dez por cento) dos CRI em Circulagao.

Observado o disposto acima, devera ser convocada Assembleia de Titulares de CRI toda vez que a Emissora tiver de
exercer ativamente seus direitos estabelecidos na Escritura de Emissdo de Debéntures ou em qualquer outro Documento
da Operacdo, para que os Titulares de CRI deliberem sobre como a Emissora devera exercer seus direitos. A Assembleia de
Titulares de CRI mencionada acima devera ser realizada em data anterior aquela em que se encerra o prazo para a
Emissora manifestar-se a Devedora, nos termos da Escritura de Emissdo de Debéntures, desde que respeitados os prazos
de antecedéncia para convocacdo da Assembleia de Titulares de CRI em questdo. Somente apos a orientagdo dos Titulares
de CRI, a Emissora devera exercer seu direito e devera se manifestar conforme lhe for orientado. Caso (i) a Assembleia de
Titulares de CRI ndo seja instalada ou (i) ainda que instalada a Assembleia de Titulares de CRI, ndo haja quérum para
deliberacdo da matéria em questdo, a Emissora, na qualidade de Debenturista, deverd permanecer silente quanto ao
exercicio do direito em questdo, sendo certo que, neste caso, o seu siléncio ndo serd interpretado como negligéncia em
relagdo aos direitos dos Titulares de CRI, ndo podendo ser imputada a Emissora qualquer responsabilizagdo decorrente de
auséncia de manifestacdo. A Emissora ndo prestara qualquer tipo de opinido ou fard qualquer juizo sobre a orientacdo
definida pelos Titulares de CRI, comprometendo-se tdo somente a manifestar-se conforme assim instruida. Neste sentido,
a Emissora ndo possui qualquer responsabilidade sobre o resultado e efeitos juridicos decorrentes da orientacdo dos
Titulares de CRI por ela manifestado frente aos Devedores, independentemente dos eventuais prejuizos causados aos

Titulares de CRI ou a Emissora.

Aplicar-se-a a Assembleia Geral, no que couber, o disposto na Lei n® 9.514 e na Lei das Sociedades por A¢des, a respeito
das assembleias de acionistas, salvo no que se refere aos representantes dos Titulares de CRI, que poderdo ser quaisquer
procuradores, Titulares de CRI ou ndo, devidamente constituidos ha menos de 1 (um) ano por meio de instrumento de

mandato valido e eficaz.

A convocagdo da Assembleia Geral far-se-4 mediante edital publicado por 3 (trés) vezes, com a antecedéncia de 15
(quinze) dias para primeira convocacdo e de 8 (oito) dias para segunda convocacao (exceto pelo disposto na Clausula 11.2
do Termo de Securitizagdo), no jornal de grande circulacdo utilizado pela Emissora para divulgacdo de suas informacgdes
societérias, sendo que instalar-se-4, em primeira convocagdo, com a presenca dos Titulares de CRI que representem, pelo
menos, 50% (cinquenta por cento) mais um dos CRI em Circulagdo e, em qualquer convocagdo subsequente, com
qualguer nimero, exceto se de outra forma previsto no Termo de Securitizagcdo. Ndo se admite que a segunda convocacdo

da Assembleia Geral de Titulares de CRI seja publicada conjuntamente com a primeira convocagao.

Cada CRI corresponderd a um voto nas Assembleias de Titulares de CRI, sendo admitida a constituicdo de mandatarios,

Titulares de CRI ou nao.
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Sem prejuizo do disposto abaixo, a Emissora e/ou os Titulares de CRI poderdo convocar representantes da Emissora, ou
quaisquer terceiros, para participar das Assembleias Gerais, sempre que a presenca de qualquer dessas pessoas for

relevante para a deliberacdo da ordem do dia.

O Agente Fiduciario devera comparecer a Assembleia de Titulares de CRI e prestar aos Titulares de CRI as informacdes que

lhe forem solicitadas.

A presidéncia da Assembleia Geral caberd, de acordo com quem a tenha convocado, respectivamente:

a) ao representante da Emissora;
b) ao Titular de CRI eleito pelos CRI em Circulacdo presentes; ou
C) a pessoa designada pela CVM.

Exceto se de outra forma estabelecido no Termo de Securitizacdo, todas as deliberacdes serdo tomadas, em primeira
convocacao, por 50% (cinquenta por cento) mais um dos CRI em Circulacdo, ou em qualquer convocagdo subsequente por

50% (cinquenta por cento) mais um dos CRI em Circulacdo presentes em tal Assembleia de Titulares de CRI.

As propostas de alteragbes em relacdo (i) as datas de pagamento de principal e juros dos CRI; (i) a alteracdo da
Remuneracdo dos CRI; (iii) ao prazo de vencimento dos CRI; (iv) alteracdo dos prémios de resgate antecipado facultativo
total e previsdo de amortizacdo antecipada facultativa; (v) aos eventos de liquidagdo do Patrimonio Separado; (vi) aos
eventos de vencimento antecipado; e/ou (vii) aos quéruns de deliberacdo, deverdo ser aprovadas seja em primeira
convocacdo da Assembleia de Titulares de CRI ou em qualquer convocacdo subsequente, por Titulares de CRI que

representem, no minimo, 90% (noventa por cento) dos CRI em Circulacao.

Os pedidos de renuncia prévia ou perddo temporario prévio referentes aos eventos de vencimento antecipado das
Debéntures dependerdo de aprovagao por Titulares de CRI que representem, no minimo, 50% (cinquenta por cento) mais
um dos CRI em Circulagdo em primeira convocacdo ou a maioria dos CRI em Circulagdo presentes a Assembleia Geral
instalada em qualquer convocacdo subsequente, desde que estejam presentes na referida Assembleia Geral, no minimo,

15% (quinze por cento) dos CRI em Circulacéo.

As deliberacbes tomadas pelos Titulares de CRI em Assembleias Gerais de Titulares de CRI no ambito de sua competéncia
legal, observados os quéruns previstos no Termo de Securitizagdo, vinculardo a Emissora e obrigardo todos os titulares de
CRI em Circulagdo, independentemente de terem comparecido a Assembleia Geral de Titulares de CRI ou do voto

proferido nas respectivas Assembleias Gerais de Titulares de CRI.

As Assembleias Gerais que deliberarem, anualmente, sobre as demonstracdes contabeis do Patrimdnio Separado, em até
120 (cento e vinte) dias apds o término do exercicio social, serdo convocadas somente com a disponibilizagdo do edital de
convocacdo no endereco eletronico na rede mundial de computadores da Emissora: www.truesecuritizadora.com.br e/ou

www.dci.com.br, sem a necessidade de publicacdo da convocacdo em jornais.

Das convocagdes constardo, obrigatoriamente, dia, hora e local em que serd realizada a Assembleia Geral e, ainda, todas
as matérias a serem deliberadas, bem como o endereco eletrénico na rede mundial de computadores em que os Titulares

de CRI possam acessar os documentos pertinentes a apreciacdo da Assembleia Geral.
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O exercicio social do Patriménio Separado desta Emissdo terd como término em 31 de marco de cada ano.
2.1.33. Fundo de Despesas
Na primeira Data de Integralizagdo, sera retido, pela Emissora, do pagamento do prego de integralizacdo das Debéntures,

o valor de R$[] ([*]) para a constituicdo de fundo de despesas para o pagamento de despesas pela Emissora no ambito da

Oferta, na Conta Centralizadora (“Fundo de Despesas™). Os recursos do Fundo de Despesas serdo aplicados e utilizados

em consonancia ao disposto na Escritura de Emissdo de Debéntures e no Termo de Securitizacdo.

Toda vez que, por qualquer motivo, os recursos do Fundo de Despesas venham a ser inferiores ao valor de R$[] ([*])

("Valor Minimo do Fundo de Despesas”), mediante comprovacdo, conforme notificacdo da Emissora a Devedora neste

sentido, a Devedora recompora, no prazo de até 10 (dez) Dias Uteis a contar do recebimento de notificagdo, o Fundo de
Despesas com 0 montante necessario para que os recursos existentes no Fundo de Despesas, apds a recomposicdo, sejam,
no minimo, iguais ao Valor Minimo do Fundo de Despesas, mediante transferéncia dos valores necessarios a sua
recomposi¢cdo diretamente para a Conta Centralizadora, devendo encaminhar extrato de comprovacdo da referida

recomposicdo a Emissora, com cdpia ao Agente Fiduciario dos CRI.

Os recursos da Conta Centralizadora estardo abrangidos pela instituicdo do regime fiduciario, nos termos do Termo de
Securitizagdo, e integrardo o patriménio separado, sendo certo que deverdo ser aplicados pela Emissora, na qualidade de
administradora da Conta Centralizadora, exclusivamente em certificados e recibos de depédsito bancéario com liquidez
diaria e/ou operagbes compromissadas de emissdo do Banco Liquidante com vencimento anterior a data de vencimento
dos CRI. Os recursos oriundos dos rendimentos auferidos com tais investimentos integrardo automaticamente o Fundo de

Despesas, ressalvados a Emissora os beneficios fiscais desses rendimentos.

Se, na primeira Data de Integralizacdo, o preco de integralizagdo das Debéntures ndo for suficiente para a constituicdo do
Fundo de Despesas e/ou para o pagamento das despesas listadas no Anexo IV a Escritura de Emissdo de Debéntures
("Despesas Flat"), a Devedora deverd complementar o valor restante necessario para a constituicdo do Fundo de Despesas
e/ou para o pagamento das Despesas Flat, mediante transferéncia do referido valor a Conta Centralizadora, no prazo de

até [5 (cinco)] Dias Uteis contados da primeira Data de Integralizacdo.

2.1.34. Despesas da Oferta e da Emissao

As Despesas serdo arcadas exclusivamente pela Devedora, sendo que (i) as Despesas Flat serdo descontadas pela
Emissora do pagamento do Preco de Integralizacdo das Debéntures; e (i) as demais despesas, se comprovadamente
incorridas no ambito da Operacdo de Securitizacdo, serdo arcadas e/ou reembolsadas, exclusivamente, direta ou
indiretamente, pelo Fundo de Despesas, observado que, no caso de insuficiéncia do Fundo de Despesas, tais despesas
deverdo ser arcadas diretamente pela Devedora, ou, ainda, por recursos do patrimonio separado, em caso de

inadimplemento pela Devedora

© custos relacionados aos emolumentos e declaragdes de custddia da B3, da CVM e da ANBIMA, conforme

aplicaveis, relativos tanto a CCl quanto aos CRI;
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(i) remuneracdo da Emissora, nos seguintes termos:

(a)

(b)

(o]

(d)

(e)

()

pela emissdo dos CRI, no valor Unico de R$[+] ([*]), a ser paga até o 1° (primeiro) Dia Util contado da
primeira Data de Integralizacdo;

pela administracdo do patriménio separado, no valor mensal de R$[] ([*]), devendo a primeira parcela
ser paga até o 1° (primeiro) Dia Util contado da primeira Data de Integralizacdo, e as demais pagas
mensalmente nas mesmas datas dos meses subsequentes, até o resgate total dos CRI. A referida
despesa terd um acréscimo de [*]% ([*]) nos meses em que ocorrerem eventuais Reestruturagdes, ou
enquanto as Debéntures estiverem sob vencimento antecipado;

por cada Data de Integralizagdo, no valor de R$[] ([]) (exceto para a primeira Data de Integralizagdo),
a ser pago até o 1° (primeiro) Dia Util contado de cada uma das Datas de Integralizacao;

as despesas referidas nos itens (a), (b) e (c) acima serdo acrescidas dos seguintes impostos: ISS
(Imposto Sobre Servigos de Qualquer Natureza), CSLL (Contribuicdo Social sobre o Lucro Liquido), PIS
(Contribuicdo ao Programa de Integracdo Social), COFINS (Contribuicdo para o Financiamento da
Seguridade Social), IRRF (Imposto de Renda Retido na Fonte) e quaisquer outros tributos que venham
a incidir sobre a remuneragdo da Emissora, conforme o caso, nas aliquotas vigentes na data de cada
pagamento;

o valor devido no ambito do subitem (b) acima serd atualizado anualmente pela variacdo acumulada
do IPCA, ou na falta deste, ou, ainda, na impossibilidade de sua utilizagdo, pelo indice que vier a
substitui-lo, calculadas pro rata die se necessario, a partir da primeira data de pagamento;

pela verificacdo do indice Financeiro, serd devido o valor de R$[*] ([*]) por verificacdo, a partir da

primeira verificacdo do Indice Financeiro pela Emissora, em conjunto com o Agente Fiduciario dos CRI;

(iiv) remuneragao, a ser paga a instituicdo custodiante, nos seguintes termos:

(@)

(b)

(@]

(d)

pela implantacgdo e registro da CCl, sera devido o valor tnico de R$[*] ([*]), a ser pago até o 5° (quinto)
Dia Util contado da primeira Data de Integralizacio;

pela custodia da CCl, sera devido o valor anual de R$[] ([]), sendo a primeira parcela paga até o 5°
(quinto) Dia Util contado da primeira Data de Integralizacio e as demais nas mesmas datas dos anos
subsequentes até o resgate total dos CRI;

por eventual aditamento da Escritura de Emissdo de CCl sera devida parcela Unica de R$[<] ([*]), a ser
paga até o 5° (quinto) Dia Util contado da data da efetivacdo da alteracdo no sistema da B3;

os valores devidos no ambito dos subitens (a), (b) e (c) acima serdo acrescidos dos seguintes tributos:
Imposto Sobre Servicos de Qualquer Natureza — ISS, Contribuicdo ao Programa de Integracdo Social —
PIS, Contribuicdo para Financiamento da Seguridade Social — COFINS, CSLL (Contribuicdo Social sobre
o Lucro Liquido), IRRF (Imposto de Renda Retido na Fonte) e quaisquer outros tributos que venham a
incidir sobre a remuneragdo, sendo que os valores referidos no item (ii) acima serdo reajustados
anualmente pela variagdo acumulada do IGP-M, ou na falta deste, ou ainda na impossibilidade de sua
utilizacdo, pelo indice que vier a substitui-lo, a partir da data do primeiro pagamento, calculadas pro

rata dlie, se necessario;

(v) remuneracdo, devida ao Agente Fiducidrio dos CRI, nos seguintes termos:

(a)

pelo desempenho dos deveres e atribuicbes que lhe competem, nos termos da legislagdo em vigor e
do Termo de Securitizacdo, durante o periodo de vigéncia dos CRI, no valor anual de R$[*] ([*]), sendo
a primeira parcela paga ao Agente Fiduciario dos CRI até o 1° (primeiro) Dia Util a contar da primeira

Data de Integralizacdo, e as demais parcelas a serem pagas nas mesmas datas dos anos subsequentes
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)

(Vi)

(b)

(o]

(d)

(e)

até o resgate total dos CRI, ou até quando Agente Fiducidrio dos CRI cesse suas fun¢des de agente
fiduciario dos CRI, o que ocorrer primeiro;

pela verificacdo do indice Financeiro, ser4 devido o valor de R$[*] ([*]) por verificacdo, a partir da
primeira verificacdo do indice Financeiro pelo Agente Fiduciario dos CRI, em conjunto com a Emissora;
pela verificagdo da destinacdo dos recursos da Emissdo, sera devido o valor de R$[] ([*]) a cada
semestre a partir da primeira verificacdo, até a utilizacdo total dos recursos oriundos da presente
Escritura de Emissdo de Debéntures;

no caso de inadimplemento no pagamento dos CRI ou da Emissora, ou de reestruturacdo das
condicdes dos CRI apds a Emissdo, bem como a participacdo em reunides ou contatos telefénicos e/ou
conference call assembleias gerais presenciais ou virtuais, serdo devidas ao Agente Fiduciario dos CRI,
adicionalmente, a remuneragdo no valor de R$[*] ([*]) por hora-homem de trabalho dedicado,
incluindo, mas ndo se limitando, a comentéarios aos Documentos da Operagdo durante a estruturacdo
da mesma, caso a operacgdo ndo venha se efetivar, execucdo das garantias (se houver), participagdo em
reunibes internas ou externas ao escritério do Agente Fiduciario dos CRI, formais ou virtuais com a
Emissora e/ou com os Titulares de CRI ou demais partes da emissdo de CRI, andlise a eventuais
aditamentos aos Documentos da Operacdo e implementacdo das consequentes decisdes tomadas em
tais eventos, pagas em 5 (cinco) dias corridos apds comprovacdo da entrega, pelo Agente Fiduciario
dos CRI, de "relatério de horas”. Entende-se por reestruturacdo das condigdes dos CRI os eventos
relacionados a alteracdo das garantias (se houver), prazos e fluxos de pagamento e Remuneracao,
condi¢des relacionadas as recompras compulséria e/ou facultativa dos CRI, integral ou parcial,
vencimento antecipado e/ou evento de inadimplemento, resgate antecipado e/ou liquidacdo do
patrimonio separado, conforme o caso, e, consequentemente, resgate antecipado dos CRI e de
assembleias gerais presenciais ou virtuais, aditamentos aos Documentos da Operac¢do, dentre outros.
Os eventos relacionados a amortizagdo dos CRI ndo sdo considerados reestruturacdo dos CRI. Tal valor
de remuneracdo adicional estara limitado a, no maximo R$[¢] ([*]) por ano, sendo que demais custos
adicionais de formalizagdo de eventuais alteracOes deverdo ser previamente aprovados pela Devedora;
e

os valores devidos no ambito dos subitens (a), (b) e (c) acima serdo acrescidos dos seguintes tributos:
Imposto Sobre Servicos de Qualquer Natureza — ISS, Contribuicdo ao Programa de Integracdo Social —
PIS, Contribuicdo para Financiamento da Seguridade Social — COFINS, CSLL (Contribuicdo Social sobre
o Lucro Liquido), IRRF (Imposto de Renda Retido na Fonte) e quaisquer outros tributos que venham a
incidir sobre a remuneracdo, reajustadas anualmente pela variagdo acumulada do IGP-M, ou na falta
deste, ou ainda na impossibilidade de sua utilizacdo, pelo indice que vier a substitui-lo, a partir da data

do primeiro pagamento, calculadas pro rata die, se necessario;

remuneragdo do Escriturador e Banco Liquidante dos CRI no montante equivalente a R$[*] ([*]), em parcelas

mensais, devendo a primeira parcela ser paga até o 1° (primeiro) Dia Util contado da primeira Data de

Integralizacdo, e as demais pagas nas mesmas datas dos meses subsequentes, até o resgate total dos CRI. As

parcelas serdo corrigidas anualmente a partir da data do primeiro pagamento pela variagdo acumulada do IPCA

ou na falta deste, ou, ainda, na impossibilidade de sua utilizagdo, pelo indice que vier a substitui-lo, calculadas

pro rata dlie, se necessario. O valor das referidas parcelas ja esta acrescido dos respectivos tributos incidentes;

remuneragdo do Auditor Independente do Patriménio Separado, no valor inicial de R$[<] ([*]) por ano por cada

auditoria a ser realizada, podendo este valor ser ajustado em decorréncia de eventual substituicdo do auditor

independente ou ajuste na quantidade de horas estimadas pela equipe de auditoria, acrescido da remuneragdo
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da contratacdo de terceiros no valor inicial de R$[¢] ([*]) por ano para a elaboracdo dos relatérios exigidos pela
Instrucdo CVM 600. Estas despesas serdo pagas, de forma antecipada a realizagdo da auditoria, sendo o primeiro
pagamento devido em até 1 (um) Dia Util contado da data da primeira integralizacdo dos CRI e os demais
sempre no 10° (décimo) Dia Util do més de marco de cada ano, até a integral liquidacdo dos CRI. A referida
despesa serd corrigida pela variacdo do IPCA ou na falta deste, ou ainda, na impossibilidade de sua utilizagao,
pelo indice que vier substitui-lo, calculadas pro rata die, se necessario, e sera acrescida dos seguintes impostos:
ISS, CSLL, PIS, COFINS, IRRF e quaisquer outros tributos que venham a incidir sobre a remuneracdo do auditor
independente e terceiros envolvidos na elaboragdo das demonstracdes contabeis do Patrimdnio Separado, nas
aliquotas vigentes na data de cada pagamento;

(Vi) todas as despesas razoavelmente incorridas e devidamente comprovadas pelo Agente Fiducidrio dos CRI que
sejam necessarias para proteger os direitos e interesses dos Titulares de CRI ou para realizacdo dos seus créditos;

(vili) despesas relativas a abertura e manutencdo da Conta Centralizadora e custos relacionados a Assembleia Geral;

() custos de averbacdes, tributos, prenotacdes e registros em cartérios de registro de imoveis e titulos e
documentos e junta comercial relacionados as Debéntures, a CCl e aos CRI, quando for o caso, bem com as
despesas relativas a alteragdes dos Documentos da Operacao;

(x) despesas com a gestdo, cobranca, realizacdo e administracdo do patrimOnio separado, outras despesas
indispensaveis a administracdo do Crédito Imobilidrio, exclusivamente na hipotese de liquidagdo do patrimdnio
separado, inclusive as referentes a sua transferéncia, na hipotese de o Agente Fiducidrio dos CRI assumir a sua

administracao.

O pagamento das despesas acima previstas mediante utilizagdo dos recursos do Fundo de Despesas, deverd ser
devidamente comprovado pela Emissora, mediante o envio, a Devedora, das notas fiscais e dos respectivos comprovantes

de pagamento, até o dia 10 (dez) do més subsequente ao pagamento da despesa.

As despesas referentes ao comissionamento pago pela Devedora aos Coordenadores e/ou as Participantes Especiais
deverdo ser pagas pela Emissora ao Coordenador Lider e/ou as Participantes Especiais, conforme aplicavel, por conta e
ordem da Devedora, nos termos do Contrato de Distribui¢do, mediante a retencdo do valor referente a essa despesa do
valor integralizado em cada integralizacdo dos CRI, e a consequente transferéncia do saldo liquido a Devedora pela

Emissora.

As despesas com a contratacdo da Agéncia de Classificacdo de Risco para elaboragdo do relatério de classificagdo de risco
da Oferta e para atualizacdo anual do relatério de classificagdo de risco da Oferta deverdo ser arcadas direta e

exclusivamente pela Devedora.

Quaisquer despesas ndo mencionadas acima e relacionadas a emissdo dos CRI e a Oferta, serdo arcadas exclusivamente,
direta ou indiretamente, pelo Fundo de Despesas, na forma desta clausula, inclusive as seguintes despesas razoavelmente
incorridas ou a incorrer e devidamente comprovadas pela Emissora: (i) registro de documentos, notificacdes, extracdo de
certiddes em geral, reconhecimento de firmas em cartérios, copias autenticadas em cartério e/ou reprogréficas,
emolumentos cartorarios, custas processuais, periciais e similares, bem como quaisquer prestadores de servico que
venham a ser utilizados para a realizagdo dos procedimentos listados neste item (i); (ii) contratacdo de prestadores de
servi¢os nao determinados nos Documentos da Operacdo, inclusive assessores legais, agentes de auditoria, fiscalizacdo

e/ou cobranca; e (iii) publicagbes em jornais e outros meios de comunicacdo, locacdo de imédvel, contratacdo de
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colaboradores, bem como quaisquer outras despesas necessarias para realizacdo de assembleias gerais dos Titulares de

CRI, observado que, para fins desta clausula, as despesas acima de R$[+] ([*]) deverdo ser pré-aprovadas pela Emissora.

Caso o Fundo de Despesas ndo seja suficiente para arcar com quaisquer despesas relacionadas a emissdo dos CRI e/ou a
Oferta, descritas ou ndo nos Documentos da Operacdo, a Devedora deverd solicitar diretamente a Devedora o pagamento

de tais despesas, com antecedéncia de 5 (cinco) Dias Utets.

Os Titulares de CRI serdo responsaveis pelo pagamento dos tributos incidentes sobre a negociacdo secundaria e a

distribuicdo de rendimentos dos CRI.

As despesas que eventualmente sejam pagas diretamente pela Emissora, com a devida comprovag¢do, por meio de
recursos do Patrimdnio Separado (exceto pelas despesas pagas com recursos do Fundo de Despesas), deverdo ser
reembolsadas pela Devedora a Emissora, em até 5 (cinco) Dias Uteis a contar de notificacdo enviada pela Emissora,
observado que, em nenhuma hipétese a Emissora possuiréd a obrigacdo de utilizar recursos proprios para o pagamento de

despesas.

Sem prejuizo da clausula 9.8 do Termo de Securitizagdo, na hipdtese de eventual inadimpléncia da Devedora, a Emissora
podera promover as medidas judiciais cabiveis, iniciando a execucdo por quantia certa contra devedor ou qualquer outra
medida que entender cabivel, observados os termos e condi¢bes para pagamento e reembolso pela Devedora, nos termos

dos Documentos da Operacao.

Na hipotese de a Data de Vencimento vir a ser prorrogada por deliberacdo da Assembleia Geral de Titulares de
Debéntures, ou ainda, apds a Data de Vencimento, a Emissora, o Agente Fiduciario dos CRI e os demais prestadores de

servi¢o continuarem exercendo as suas func¢des, as Despesas, conforme o caso, continuardo sendo devidas pela Devedora..

Em qualquer Reestruturacdo (conforme definido abaixo) que vier a ocorrer ao longo do prazo de duracdo dos CRI, que
implique a elaboracdo de aditamentos aos Documentos da Operacdo e/ou na realizacdo de assembleias gerais, ou
enquanto os CRI estiverem sob hipotese de Resgate Antecipado Obrigatério, serd devida, pela Devedora a Emissora, uma
remuneracao adicional, equivalente a R$[+] ([*]) por hora de trabalho dos profissionais da Emissora dedicados a tais
atividades, corrigidos a partir da data da emissdo dos CRI pela variacdo acumulada do IPCA no periodo anterior, acrescida
dos seguintes impostos: ISS (Imposto Sobre Servicos de Qualquer Natureza), CSLL (Contribuicdo Social sobre o Lucro
Liquido), PIS (Contribuicdo ao Programa de Integracdo Social), COFINS (Contribuicdo para o Financiamento da Seguridade
Social), IRRF (Imposto de Renda Retido na Fonte) e quaisquer outros tributos que venham a incidir sobre a remuneracao
da Emissora, conforme o caso, nas aliquotas vigentes na data de cada pagamento. Também, a Devedora devera arcar com
todos os custos decorrentes da formalizacdo e constituicdo dessas alteracdes, inclusive aqueles relativos a honorarios
advocaticios razoaveis devidos ao assessor legal escolhido de comum acordo entre a Emissora e a Devedora, acrescido
das despesas e custos devidos a tal assessor legal. Tal valor de remuneragdo adicional estara limitado a, no maximo R$[+]
([*]), sendo que demais custos adicionais de formalizacdo de eventuais altera¢des deverdo ser previamente aprovados pela
Devedora. O pagamento da remuneracdo prevista nesta cldusula ocorrerad sem prejuizo da remuneracao devida a terceiros
eventualmente contratados para a prestacdo de servicos acessorios aqueles prestados pela Emissora e também serd
arcado mediante a utilizacdo do Fundo de Despesas, em até 5 (cinco) Dias Uteis contados da entrega, pela Emissora do

respectivo relatério de horas, com as horas efetivamente trabalhadas e o valor efetivamente devido pela Devedora.
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Quaisquer transferéncias de recursos da Emissora a Devedora, determinada nos Documentos da Operacdo, serdo
realizadas pela Emissora liquidas de tributos (incluindo seus rendimentos liquidos de tributos) em conta corrente de

titularidade da Devedora, conforme o caso, ressalvados a Emissora os beneficios fiscais desses rendimentos.

Caso qualquer um dos Titulares de CRI ndo cumpram com as obrigacdes de pagamento de Despesas previstas nesta
Clausula e ndo haja recursos suficientes no Patrimonio Separado para fazer frente a tal obrigacdo, a Securitizadora estara
autorizada a realizar a compensacdo de eventual remuneracao a que este Titular de CRI inadimplente tenha direito com os

valores gastos pela Securitizadora e/ou pelos demais Titulares de CRI adimplentes com estas despesas.

2.1.35. Prazo de Colocagao

O Prazo Maximo de Colocacdo dos CRI sera de até 6 (seis) meses contados a partir da data da divulgacdo do Anuncio de
Inicio, observado, no entanto, os eventos que ensejam o encerramento da Oferta, conforme descritos na se¢do “Plano de
Distribuicdo, Regime de Colocacdo dos CRI e Liquidacdo da Oferta - Procedimentos de Subscri¢do, Integralizagdo e

Encerramento da Oferta”, na pagina [+] deste Prospecto.

O Coordenador Lider deverad remeter a CVM, mensalmente, no prazo de 15 (quinze) dias apds o encerramento de cada
més, a partir da divulgacdo do Anulncio de Inicio, e até a data da divulgacdo do Anulncio de Encerramento, relatério
indicativo do movimento consolidado de distribuicdo de valores mobiliarios, nos termos do Anexo VII da Instrucdgo CVM
400.

2.1.36. Publico Alvo da Oferta

Os CRI serdo distribuidos publicamente aos Investidores, quais sejam, investidores em geral, pessoas fisicas e juridicas
residentes e domiciliadas ou com sede no Brasil ou no exterior, bem como clubes de investimento registrados na B3, além
de fundos de investimentos, fundos de pensdo, entidades administradoras de recursos de terceiros registradas na CVM,
entidades autorizadas a funcionar pelo BACEN, condominios destinados a aplicagdo em carteira de titulos e valores
mobilidrios registrados na CVM, seguradoras, entidades abertas e fechadas de previdéncia complementar e de

capitalizagdo, incluindo aqueles considerados Pessoas Vinculadas.

2.1.37. Inadequacao do Investimento

O investimento em CRI ndo é adequado aos investidores que (i) necessitem de liquidez com relacdo aos titulos adquiridos,
uma vez gque a negociacdo de certificados de recebiveis imobilidrios no mercado secundario brasileiro é restrita; (i) ndo
estejam dispostos a correr riscos relacionados a Devedora e ao setor imobilidrio; e/ou (iii) ndo tenham profundo
conhecimento dos riscos envolvidos na operagdo ou que ndo tenham acesso a consultoria especializada. Portanto, os
investidores devem ler cuidadosamente a se¢do “Fatores de Risco”, na pagina [+] deste Prospecto, que contém a descricdo
de certos riscos que podem afetar de maneira adversa o investimento em CRI, antes da tomada de decisdo de
investimento. O Investidor devera ler atentamente a secdo “Fatores de Risco”, na pagina [+] deste Prospecto, e os

itens 4.1 e 5.1. do Formulario de Referéncia da Emissora.

2.1.38. Publicidade
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Todos os atos e decisdes decorrentes desta Emissdo que, de qualquer forma, vierem a envolver interesses dos Investidores
e ocorram antes do encerramento da Oferta, incluindo o Aviso ao Mercado, o Anuncio de Inicio e o Anlncio de
Encerramento e eventuais comunicados ao mercado, serdo divulgados nas paginas da rede mundial de computadores da
Emissora, do Coordenador Lider, da CVM e da B3.

A Emissora obriga-se a informar todos os fatos relevantes acerca da Emissdo e da prépria Emissora mediante publicagdo
no jornal de grande circulagdo utilizado pela Emissora para divulgagdo de suas informagdes societarias, ou em outro jornal
que vier a substitui-lo, assim como informar em até 2 (dois) Dias Uteis tais fatos diretamente ao Agente Fiduciario por

meio de comunicagdo por escrito.

A Emissora podera deixar de realizar as publicagdes acima previstas se notificar todos os Titulares de CRI e o Agente
Fiduciario, obtendo deles declaracdo de ciéncia dos atos e decisdes. O disposto acima ndo inclui “atos e fatos relevantes”,
bem como a publicacdo de convocacdes de Assembleias Gerais, que deverdo ser divulgados na forma prevista na
Instrucdo CVM 358.

As demais informacdes periddicas relativas a Emissdo e/ou a Emissora serdo disponibilizadas ao mercado, nos prazos

legais e/ou regulamentares, através do Sistema Empresas Net - Médulo IPE.
2.1.39. Suspensao, cancelamento, revogacao ou modificacdo da Oferta

A CVM podera suspender ou cancelar, a qualquer tempo, a Oferta caso: (i) esteja se processando em condi¢bes diversas
das constantes da Instrucdo CVM 400 ou do registro; ou (ii) tenha sido ilegal, contraria a regulamentacdo da CVM ou

fraudulenta, ainda que apds obtido o respectivo registro.

A CVM devera proceder a suspensdo da Oferta quando verificar ilegalidade ou violagdo de regulamento sanaveis. O prazo
de suspensdo da Oferta ndo podera ser superior a 30 (trinta) dias, durante o qual a irregularidade apontada devera ser

sanada.

Findo o prazo acima referido sem que tenham sido sanados os vicios que determinaram a suspensdo, a CVM devera
ordenar a retirada da Oferta e cancelar o respectivo registro. Ainda, a rescisdo do Contrato de Distribuicdo importara no

cancelamento do referido registro.

A Emissora e o Coordenador Lider deverdo dar conhecimento da suspensdo ou do cancelamento aos Investidores que ja
tenham aceitado a Oferta, através de meios ao menos iguais aos utilizados para a divulgacdo do Antncio de Inicio,
facultando-lhes, na hipétese de suspenséo, a possibilidade de revogar a aceitacdo até o 5° (quinto) Dia Util posterior ao

recebimento da respectiva comunicacao.

Nos termos do artigo 25 e seguintes da Instrucdo CVM 400, havendo, a juizo da CVM, alteracdo substancial, posterior e
imprevisivel nas circunstancias de fato existentes quando da apresentacdo do pedido de registro da Oferta, que acarrete
aumento relevante dos riscos assumidos pela Emissora e inerentes a prépria Oferta, a CVM poderd acolher pleito de
modificacdo ou revogacdo da Oferta. E sempre permitida a modificacio da Oferta para melhora-la em favor dos
Investidores. Em caso de revogacdo da Oferta os atos de aceitagdo anteriores ou posteriores tornar-se-do sem efeito,

sendo que os valores eventualmente depositados pelos Investidores serdo devolvidos pela Emissora e/ou pelo
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Coordenador Lider, sem juros ou corre¢do monetaria, sem reembolso e com deducdo de quaisquer tributos
eventualmente aplicaveis, se a aliquota for superior a zero, no prazo de 3 (trés) Dias Uteis, contados da referida

comunicacao.

A Emissora e/ou o Coordenador Lider podem requerer a CVM, mediante entendimento prévio com a Devedora, a
modificagdo ou a revogagdo da Oferta, caso ocorram alteragdes posteriores, substanciais e imprevisiveis nas circunstancias
inerentes a Oferta existentes na data do pedido de registro de distribuicdo ou que o fundamentem, que resulte em

aumento relevante dos riscos assumidos pela Emissora e inerentes a propria Oferta.

Mediante solicitacdo a CVM, a Emissora e/ou o Coordenador Lider, mediante entendimento prévio com a Devedora,
podem modificar, a qualquer tempo, a Oferta, a fim de melhorar seus termos e condi¢bes para os Investidores, conforme

disposto no artigo 25, paragrafo 3° da Instru¢do CVM 400.

Caso o requerimento de modificagdo das condi¢bes da Oferta seja aceito pela CVM, o prazo para distribuicdo da Oferta

podera ser prorrogado por até 90 (noventa) dias, contados da aprovacdo do pedido de modificacao.

A revogacdo da Oferta ou qualquer modificacdo na Oferta serd imediatamente divulgada por meio de comunicado ao
mercado, que sera divulgado nos mesmos veiculos utilizados para divulgacdo do Anuncio de Inicio e do Anuncio de
Encerramento, conforme disposto no artigo 27 da Instrucdo CVM 400. Apéds a divulgacdo do comunicado ao mercado, o
Coordenador Lider somente aceitard ordens daqueles Investidores que estejam cientes de que a oferta original foi

alterada e de que tem conhecimento das novas condicdes.

Os Investidores que ja tiverem aderido a Oferta deverdo ser comunicados diretamente, por correio eletronico,
correspondéncia fisica ou qualquer outra forma de comunicagdo passivel de comprovacdo, a respeito da modificacdo
efetuada, para que confirmem, no prazo de 5 (cinco) Dias Uteis do recebimento da comunicacéo, o interesse em manter a

declaragdo de aceitagdo, presumida a manutengao em caso de siléncio.

Em caso de desisténcia da aceitacdo da Oferta pelo Investidor em razdo de revogacdo ou qualquer modificacdo na Oferta,
os valores eventualmente depositados pelo investidor desistente serdo devolvidos pela Emissora e/ou pelo Coordenador
Lider, sem juros ou corregdo monetaria, sem reembolso e com dedugdo de quaisquer tributos eventualmente aplicaveis, se
a aliquota for superior a zero, no prazo de 3 (trés) Dias Uteis, contados da data em que em receber a comunicacdo enviada

pelo investidor de revogacdo da sua aceitagdo.

Em qualquer hipotese, a revogacdo torna ineficazes a Oferta e os atos de aceitagdo anteriores ou posteriores, devendo ser
restituidos integralmente aos Investidores aceitantes os valores eventualmente dados em contrapartida a aquisicdo dos
CRI, sem qualquer acréscimo, conforme disposto no artigo 26 da Instrugdo CVM 400.

2.1.40. Informacgoes Adicionais

Quaisquer outras informacdes ou esclarecimentos sobre a Emissora e a presente Oferta poderdo ser obtidos junto a

Emissora, ao Coordenador Lider, a CVM e/ou a B3.
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3. FLUXOGRAMA DA OFERTA

Abaixo, fluxograma ilustrativo de todas as etapas da Oferta:

Integralizagio i
das Debéntures | i
] i
! Pagamento !
i dos CRI v
) H
“@ -IG%AEMBU —®—> Securitizadora —@—®—> CRI ot

a
Destinagio Emissdo de x Emissio  Emissio @ Integralizagéo dos CRI Investidores
de Debéntures !
Recursos ] Das CCI dos CRI I
| Coordenadores —
@ Pagamento das Debéntures Distribuigio
dos CRI

(1) A Devedora emitira as Debéntures, que serdo subscritas pela Emissora;

(2) A Emissora emitird as CCl para representar os Créditos Imobilidrios decorrentes das Debéntures;

(3) A Emissora realizarad a emissdo dos CRI, com instituicdo dos Regimes Fiduciarios, com lastro nos Créditos Imobiliarios,
decorrentes das Debéntures, representados pelas CCl, nos termos do Termo de Securitizacdo a ser celebrado;

(4) Os CRI serdo distribuidos no mercado de capitais brasileiro pelo Coordenador Lider aos Investidores por meio de
oferta publica nos termos da Instru¢do CVM 400;

(5) Os CRI serdo subscritos e integralizados pelos Investidores;

(6) Com os recursos obtidos com a integralizacdo dos CRI, observado o cumprimento das demais condi¢des previstas no
Termo de Securitizacdo, a Emissora realizard o pagamento do Preco de Integralizacdo das Debéntures a Devedora;

(7) A Devedora efetuarad o pagamento de remuneragdo e amortizagdo dos Créditos Imobilidrios nas Contas dos
Patrimoénios Separados; e

(8) Os CRI sdo remunerados e amortizados através dos eventos de juros e amortizacdo das Debéntures.

(9) Destinacdo dos recursos captados.
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4. CRONOGRAMA TENTATIVO DA OFERTA

Abaixo, cronograma tentativo das principais etapas da Oferta:

Ordem

dos

Eventos

Eventos Data Prevista(1(@

Protocolo de pedido de registro da Oferta perante a CVM [*]
2. Publicacdo do Aviso ao Mercado []

Disponibilizacdo do Prospecto Preliminar ao publico investidor

Inicio do Roadshow
3. Registro da Oferta pela CVM []
4. Disponibilizagdo do Prospecto Definitivo [+]
5. Divulgagdo do Anuncio de Inicio []
6. Inicio do Periodo de Subscricdo e Integralizacdo dos CRIG) [+]
7. Data Maxima para Divulgagdo do Anlncio de Encerramento® []
8. Data Maxima de Inicio de Negociacdo dos CRI na B3® []

M

@)

3)

©)

As datas previstas para os eventos futuros sdo meramente indicativas e estdo sujeitas a alteracdes, atrasos e
antecipacdes sem aviso prévio, a critério da Emissora e do Coordenador Lider. Qualquer modificagdo no
cronograma da distribuicdo deverd ser comunicada a CVM e podera ser analisada como Modificacdo de Oferta,
seguindo o disposto nos artigos 25 e 27 da Instru¢do CVM 400.

Caso ocorram alteragdes das circunstancias, suspensdo, prorrogagado, revogacdo ou modificacdo da Oferta, o
cronograma poderéa ser alterado. Para informacdes sobre manifestacdo de aceitacdo a Oferta, manifestacdo de
revogacao da aceitacdo a Oferta, modificacdo da Oferta, suspensdo da Oferta e cancelamento ou revogacdo da
Oferta, ver secdo “Suspensdo, Cancelamento, Revogacdo ou Modificagdo da Oferta”, na pagina [+] deste
Prospecto.

Os CRI poderdo ser subscritos e integralizados durante o Prazo Maximo de Colocacdo, observados os eventos
que ensejam o encerramento da Oferta, conforme descritos na se¢do “Plano de Distribuicdo, Regime de
Colocagdo dos CRI e Liquidagdo da Oferta — Procedimentos de Subscricdo, Integralizacdo e Encerramento da
Oferta”, na pagina [+] deste Prospecto.

A divulgagédo do Anuncio de Encerramento podera ser antecipada caso a Oferta seja encerrada anteriormente ao
Prazo Maximo de Colocagdo, nos termos descritos na se¢do "Plano de Distribuicdo, Regime de Colocacdo dos CRI
e Liquidacdo da Oferta — Procedimentos de Subscricdo, Integralizacdo e Encerramento da Oferta”, na pagina [¢]
deste Prospecto.

O inicio das negociacdes dos CRI podera ser antecipado caso a Oferta seja encerrada anteriormente ao Prazo
Maximo de Colocacdo, nos termos descritos na secdo “Plano de Distribuicdo, Regime de Colocagdo dos CRI e
Liquidacdo da Oferta — Procedimentos de Subscricdo, Integralizacdo e Encerramento da Oferta”, na pagina []

deste Prospecto.
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5. SUMARIO DOS PRINCIPAIS INSTRUMENTOS DA OFERTA

Apresentamos a seguir um breve resumo dos principais Documentos da Operacdo, quais sejam:

O PRESENTE SUMARIO NAO CONTEM TODAS AS INFORMAGCOES QUE OS INVESTIDORES DEVEM CONSIDERAR
ANTES DE INVESTIR NOS CRI. O INVESTIDOR DEVE LER O PRESENTE PROSPECTO PRELIMINAR INTEGRALMENTE,
INCLUINDO SEUS ANEXOS, DENTRE OS QUAIS SE ENCONTRAM COPIAS DOS INSTRUMENTOS RESUMIDOS DESTA
SECAO.

5.1. ESCRITURA DE EMISSAO DAS DEBENTURES

Por meio da Escritura de Emissdo das Debéntures, celebrada entre a Devedora e a Emissora, a Devedora emitiu 144.000
(cento e quarenta e quatro mil) Debéntures, no dia [*] de [+] de 2019, com o valor nominal de R$ 1.000,00 (mil reais),
totalizando R$ 144.000.000,00 (cento e quarenta e quatro milhes de reais), que serdo subscritas pela Emissora de forma a

originar os Créditos Imobiliarios.

A emissdo das Debéntures sera realizada em Unica série e podera ser reduzida proporcionalmente em 20% (vinte por
cento), com o consequente cancelamento das Debéntures ndo subscritas e ndo integralizadas, a ser formalizado por meio
de aditamento a Escritura de Emissdo de Debéntures, sem a necessidade de aprovagdo por assembleia geral de acionistas
da Devedora, caso a demanda apurada junto a investidores para subscri¢do e integralizacdo dos CRI seja inferior a 144.000

(cento e quarenta e quatro mil) CRI, ndo sendo exercido o Lote Adicional.

As Debéntures serdo objeto de colocagdo privada junto ao Debenturista, sem que haja (i) intermediagdo de instituicoes
integrantes do sistema de distribuicdo de valores mobilidrios; e/ou (i) realizacdo de qualquer esforco de venda perante

investidores indeterminados.

As Debéntures serdo da espécie quirografaria.

As Debéntures serdo vinculadas aos CRI objeto da 1392 Série da 12 Emissdo da Securitizadora, a serem distribuidos no

ambito da Oferta.

As Debéntures terdo prazo de vencimento de [+] ([]) dias contados da Data de Emissdo, vencendo em [¢] de [*] de [].

As Debéntures ndo terdo o seu Valor Nominal Unitario atualizado.

Sobre o Valor Nominal Unitario das Debéntures incidirdo juros remuneratérios correspondentes a 100% (cem por cento)
da Taxa DI, acrescida de uma sobretaxa equivalente a 0,90% (noventa centésimos por cento) ao ano, calculados de forma
exponencial e cumulativa pro rata temporis por Dias Uteis decorridos, desde a primeira data de integralizacdo das
Debéntures ou desde a data de pagamento da Remuneracdo imediatamente anterior, se houver, o que ocorrer por ultimo,
até a data do efetivo pagamento. Sem prejuizo dos pagamentos em decorréncia de resgate antecipado das Debéntures ou
de vencimento antecipado das obriga¢des decorrentes das Debéntures, nos termos previstos na Escritura de Emissdo de

Debéntures, a Remuneracdo das Debéntures serd paga em uma Unica parcela, na Data de Vencimento. A Remuneracdo
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das Debéntures sera calculada de acordo com a férmula prevista na Escritura de Emissdo de Debéntures.

5.2. TERMO DE SECURITIZAGAO

O Termo de Securitizacdo, a ser celebrado entre a Emissora e o Agente Fiduciario, para fins de constituicdo efetiva do
vinculo entre os Créditos Imobilidrios, representado pelas CCl, e os CRI, bem como instituicdo do Regime Fiduciario sobre

os créditos do Patrimonio Separado.

O Termo de Securitizagdo, além de descrever os Créditos Imobiliarios, delineia detalhadamente as caracteristicas dos CRI,
estabelecendo seu valor, prazo, quantidade, espécies, formas de pagamento, garantias e demais elementos.
Adicionalmente, referido instrumento prevé os deveres da Emissora e do Agente Fiduciario perante os Titulares de CRI,

nos termos da Lei 9.514 e das Instru¢des CVM 583 e 414.

5.3. ESCRITURA DE EMISSAO DE CCI

Por meio da Escritura de Emissdo de CCl, a ser celebrada, entre a Emissora e o Custodiante, a Emissora emitiu as CCl,

representativas dos Créditos Imobiliarios.

Nos termos da Escritura de Emissdo de CCl, o Custodiante serd responsavel pela custédia de 1 (uma) via original da

Escritura de Emissao de CCl.

O valor total das CCl, na data de sua emissao, sera de R$144.000.000,00 (cento e quarenta e quatro milhdes de reais).

O Custodiante receberd da Emissora, as expensas do Patrimonio Separado, remuneracdo na forma descrita na secdo

“Informacdes Relativas aos CRI e a Oferta - Despesas da Oferta e da Emissdo”, na pagina [¢] deste Prospecto.

As CCl serdo registradas para negociacdo na B3 ou qualquer outra cdmara que mantenha sistemas de registro e liquidacao
financeira de titulos privados, que seja autorizada a funcionar pelo Banco Central do Brasil e venha a ser contratada para a

negociacdo das CCl.

Toda e qualquer transferéncia das CCl deverd, necessariamente, sob pena de nulidade do negdcio, ser efetuada por meio

do Sistema de Negociagdo.

Sempre que houver troca de titularidade das CCl, o titular das CCl anterior devera comunicar ao Custodiante a negociacdo

realizada, informando, inclusive, os dados cadastrais do novo titular da CCI.

Para comunicagdo ao Custodiante a que se refere o paragrafo anterior, deve-se enviar correspondéncia aos enderecos

previstos no predmbulo da Escritura de Emissédo de CCI.

Nos termos da Escritura de Emissdo de CCl, o Custodiante sera responsavel pela custédia de 1 (uma) via original da

Escritura de Emissdo de CCl.
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Adicionalmente, o Custodiante serd responsavel pelo lancamento dos dados e informacdes das CCl no sistema de
negociacdo da B3, considerando as informac¢des encaminhadas pela Emissora, em planilha, no formato excel, no layout
informado pelo Custodiante, contendo todas as informacdes necessarias ao langamento no sistema de negociagdo da B3,
bem como por: (i) guarda (custodia fisica) da Escritura de Emissdo de CCl; (ii) assegurar a Emissora o acesso as
informagdes sobre o registro das CCl; (iii) responsabilizar-se, na data do registro das CCl, pela adequacdo e formalizacdo
do registro das CCl; e (iv) prestar os servigos de registro das CCl e custédia da Escritura de Emissdo de CCl, que inclui o

acompanhamento de suas condicdes e retirada.

5.4. CONTRATO DE DISTRIBUICAO

(]

5.5. OUTROS CONTRATOS

A Agéncia de Classificacdo de Risco foi contratada pela Emissora para avaliar e classificar os CRI, nos termos da Sumula de

Classificagdo de Risco anexa a este Prospecto.

A classificacdo de risco da Oferta devera existir durante toda a vigéncia dos CRI, devendo tal classificacdo de risco ser

atualizada anualmente, de acordo com o disposto no artigo 7°, paragrafo 7°, da Instru¢cdo CVM n° 414/04.
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6. DEMONSTRATIVOS DOS CUSTOS DA OFERTA

6.1. CUSTO UNITARIO

A tabela abaixo apresenta o custo unitéario de distribuicdo dos CRI objeto desta Oferta:

Custo Total

Custo Unitario

% Em relacao ao
valor nominal

unitario

Comissoes

Comissao de Coordenacao

[]

(]

Comissao de Sucesso

[]

(]

Remuneracdo de Distribuicdo

]

]

Remuneracdo da Securitizadora

[]

(]

Agente Fiduciario

]

2]

Instituicao Custodiante

Implantacdo e Registro

[]

(]

Custddia

]

2]

Registro CRI

CVM

[]

(]

Anbima

]

2]

B3

]

2]

Agéncia de Rating

[]

(]

Banco Liquidante/Escriturador

]

2]

Assessores

]

]

Qutros (3)

[]

(]

Total

]
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7. PLANO DE DISTRIBUICAO, REGIME DE COLOCACAO DOS CRI E LIQUIDACAO DA OFERTA

Caracteristicas Gerais

Os CRI serdo distribuidos com a intermediacdo do Coordenador Lider, que podera contratar Participantes Especiais para
fins exclusivos de recebimento de ordens, e poderdo ser colocados junto ao publico somente apds a concessdo do
registro da Oferta, nos termos da Instrucdo CVM 400. A relagdo de Participantes Especiais podera ser obtida com o

Coordenador Lider.

A colocagdo dos CRI junto ao publico investidor, no mercado primario, sera realizada de acordo com os procedimentos do
MDA, administrado e operacionalizado pela B3, para os CRI eletronicamente custodiados na B3, sendo a liquidacdo

financeira realizada por meio da B3.

Os CRI serdo depositados para negociagdo no mercado secundario, por meio do CETIP 21, administrado e
operacionalizado pela B3, sendo a liquidacdo financeira dos eventos de pagamento e a custédia eletrénica dos CRI

realizada por meio da B3.

Observadas as disposi¢des da regulamentacdo aplicavel, o Coordenador Lider devera realizar a distribuicdo publica dos
CRI conforme plano de distribuigdo acordado com a Emissora, o qual serd adotado em consonancia com o disposto no

paragrafo 3° do artigo 33 da Instru¢do CVM 400.

Caso seja verificado excesso de demanda superior a 1/3 (um terco) dos CRI (sem considerar os CRI emitidos em
decorréncia do exercicio total ou parcial da Opcdo de Lote Adicional), ndo serd permitida a colocacdo de CRI perante
Investidores que sejam Pessoas Vinculadas, sendo as inten¢des de investimento apresentadas por Investidores que sejam

Pessoas Vinculadas automaticamente canceladas, nos termos do artigo 55 da Instrugdo CVM 400.

Observadas as disposi¢cdes da regulamentacdo aplicavel, o Coordenador Lider deverd realizar a distribuicdo publica dos
CRI, de forma a assegurar: (i) que o tratamento conferido aos Investidores seja justo e equitativo; (i) a adequacdo do
investimento ao perfil de risco dos seus clientes; e (iii) recebimento prévio, pelos representantes de venda, de exemplar
dos Prospectos para leitura obrigatéria e que suas duvidas possam ser esclarecidas por pessoa designada pelo

Coordenador Lider para tal fim.

O Coordenador Lider podera levar em conta, para fins de colocacdo dos CRI, as relagbes com seus clientes e outras

consideracdes de natureza comercial ou estratégica do Coordenador Lider e da Emissora.

Os Investidores deverdo atentar para a inadequacdo da presente Oferta ao seu perfil de risco e investimento, uma vez que
uma tomada de decisdo independente e fundamentada para este investimento requer especializacdo e conhecimento da
estrutura de CRI e, principalmente, seus riscos.

Periodo de Reserva

N&o havera periodo de reserva no ambito da Oferta.
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Inicio da Oferta

A Oferta tera inicio apos: (i) a concessdo do registro da Oferta pela CVM; (ii) a divulgacdo do Anuncio de Inicio; e (iii) a

disponibilizacdo do Prospecto Definitivo aos Investidores.

Anteriormente a concessdo, pela CVM, do registro da Oferta, o Coordenador Lider disponibilizard ao publico este

Prospecto Preliminar, precedido da divulga¢do do Aviso ao Mercado.

Apds a divulgacdo do Aviso ao Mercado e a disponibilizacdo do Prospecto Preliminar, o Coordenador Lider podera realizar
apresentagdes a potenciais Investidores (roadshow e/ou apresentacdes individuais) sobre os CRI e a Oferta. Os materiais
publicitarios e os documentos de suporte que o Coordenador Lider e/ou as Participantes Especiais da Oferta pretendam
utilizar em tais apresentacdes aos Investidores estdo dispensados de aprovacdo prévia pela CVM, nos termos da
Deliberacdo CVM 818, sendo certo que referidos materiais serdo encaminhados a CVM em até 1 (um) dia util apds a sua

utilizacdo.

A Devedora se responsabilizard integralmente pelo conteldo dos prospectos da Oferta e de eventuais materiais de
divulgacdo utilizados no ambito do roadshow e/ou de apresenta¢des individuais conduzidas no ambito da Oferta, (exceto
pelas informagdes sobre a Emissora, o Coordenador Lider e os demais participantes que nado tenham sido prestadas pela
Devedora) de forma a garantir a plena veracidade e inexisténcia de omissdes, ficando obrigada a ressarcir o Coordenador

Lider, caso estes tenham qualquer tipo de prejuizo advindo de referidos materiais e dos prospectos da Oferta.

Prazo Maximo de Colocacao

O prazo maximo para colocagdo dos CRI é de até 6 (seis) meses, contados a partir da data de divulgagdo do Anuncio de
Inicio, nos termos da regulamentagdo aplicavel, observada o disposto na secdo “Plano de Distribuicdo, Regime de
Colocagdo dos CRI e Liquidacdo da Oferta — Procedimentos de Subscrigdo, Integralizacdo e Encerramento da Oferta”, na

pagina [+] deste Prospecto.

Procedimentos de Subscricdo, Integralizacdao e Encerramento da Oferta

A integralizacdo e liquidacdo dos CRI ocorrerad durante todo o Prazo Maximo de Colocagdo, em cada uma das Datas de
Integralizacdo, observados os eventos que ensejam o encerramento da Oferta, conforme descritos na secdo “Plano de
Distribuicdo, Regime de Colocagdo dos CRI e Liquidagdo da Oferta — Procedimentos de Subscricdo, Integralizacdo e

Encerramento da Oferta”, na pagina [*] deste Prospecto.

Durante o Prazo Maximo de Colocacdo, a alocagdo dos CRI sera realizada em ordem cronoldgica, conforme o seguinte

procedimento ("Alocagdo dos CRI"):

® a Alocacdo dos CRI seré feita de acordo com a ordem cronoldgica de chegada de cada Boletim de Subscricdo,

assinado por cada subscritor dos CRI objeto da Oferta;

(D) a ordem cronoldgica de chegada dos Boletins de Subscricdo sera verificada no momento em que a subscrigao for

processada com sucesso pelo sistema da B3, seja por tela ou por arquivo eletrdnico;
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(iid) caso os Boletins de Subscricdo sejam enviados pelo Coordenador Lider e/ou pelas Participantes Especiais via
sistema operacionalizado pela B3 por meio de arquivo eletronico, todas as subscricdes contidas em um mesmo
arquivo serdo consideradas com o mesmo horario de chegada. No entanto, o processamento da alocagdo sera
realizado linha a linha, de cima para baixo, sendo certo que esta forma de atendimento ndo garante que as

subscricbes encaminhadas no mesmo arquivo eletronico sejam integralmente atendidas;

(iv) caso um Investidor subscreva CRI por meio do preenchimento de mais de um Boletim de Subscricdo, os
respectivos Boletins de Subscricdo serdo consideradas subscricdes independentes, sendo considerada a primeira
subscricdo efetuada aquela que primeiramente for processada com sucesso pelo sistema da B3. Os Boletins de
Subscricdo cancelados, por qualquer motivo, serdo desconsiderados na alocacdo cronoldgica dos Boletins de

Subscricdo; e

(v) o processo de Alocacdo dos CRI podera acarretar em alocagdo parcial no ultimo Boletim de Subscrigdo alocado,

conforme o caso.

Apbds o inicio da Oferta e durante o Prazo Maximo de Colocacdo, poderdo ser aceitos Boletins de Subscricdo de Pessoas
Vinculadas. Caso seja verificado excesso de demanda superior em um 1/3 (um terco) a quantidade de CRI ofertada (sem
considerar os CRI emitidos em decorréncia do exercicio total ou parcial da Opgao de Lote Adicional) na uUltima Data de
Integralizacdo, imediatamente anterior a data de encerramento da Oferta, ndo serdo colocados CRI para as Pessoas

Vinculadas.

Durante todo o Prazo Maximo de Colocacdo, o preco de integralizacdo dos CRI serd o correspondente ao Preco de

Integralizacdo, sendo a integralizagdo dos CRI realizada em moeda corrente nacional, a vista, no ato da subscricdo.

O Coordenador Lider serd isoladamente responsavel pela transmissdo das ordens acolhidas a B3, observados os

procedimentos adotados pelo sistema em que a ordem sera liquidada.

A liquidagdo dos CRI sera realizada por meio de depésito, transferéncia eletronica disponivel — TED ou outro mecanismo
de transferéncia equivalente, na Conta Centralizadora, sendo que, na mesma data, esses recursos serdo utilizados pela

Emissora para pagamento da respectiva parcela do Preco de Integralizacao.

A transferéncia, a Emissora, dos valores obtidos com a colocagdo dos CRI no ambito da Oferta, sera realizada apds o
recebimento dos recursos pagos pelos Investidores na integralizacdo dos CRI, de acordo com os procedimentos da B3

para liquidacdo da Oferta.

A Oferta encerrar-se-a ap6s o primeiro dos eventos a seguir: (i) encerramento do Prazo Maximo de Colocagéo,
considerada a possibilidade do exercicio do Compromisso de Subscricdo; (ii) colocagdo da totalidade dos CRI emitidos,
considerada a possibilidade do exercicio ou ndo da Opcdo de Lote Adicional; ou (iii) ndo cumprimento de quaisquer das

condicOes precedentes previstas na clausula 3.1 do Contrato de Distribuigdo, a critério do Coordenador Lider.

Uma vez encerrada a Oferta, o Coordenador Lider divulgara o resultado da Oferta mediante disponibilizacdo do Anuncio

de Encerramento.
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Datas de Integralizacao

A integralizacdo dos CRI ocorrerd durante todo o Prazo Maximo de Colocagdo, observados os eventos que ensejam o
encerramento da Oferta, conforme descritos na secdo “Planos de Distribuicdo, Regime de Colocacdo dos CRI e Liquidacdo

da Oferta - Procedimentos de Subscricdo, Integralizagdo e Encerramento da Oferta”, na pagina [] deste Prospecto.

Regime de Melhores Esforcos de Colocacao

Os CRI serdo objeto de distribuicdo publica, nos termos da Instrucdo CVM 400, sob regime de melhores esforcos de

colocacao, sem prejuizo do Compromisso de Subscricdo.

Condicoes de Revenda dos CRI na hipétese de exercicio do Compromisso de Subscricao

Os CRI adquiridos em decorréncia do exercicio do Compromisso de Subscricdo poderdo ser negociados no mercado
secundario por meio do CETIP 21, por valor acima ou abaixo do seu Preco de Integralizagdo efetivamente pago pelo
Coordenador Lider nas respectivas hipdteses, sem qualquer restricdo, a partir da data de divulgacdo do Anuncio de

Encerramento.

Contratacao de Participantes Especiais

O Coordenador Lider podera convidar outras institui¢des financeiras autorizadas a operar no sistema de distribuicdo de
valores mobilidrios para, na qualidade de Participantes Especiais, participar da Oferta para fins exclusivos de recebimento
de ordens, sendo que, neste caso, serdo celebrados termos de adesdo entre o Coordenador Lider e as referidas
instituicdes financeiras. Mediante prévia autorizacdo da CVM, o Coordenador Lider podera convidar Participantes Especiais
para participar da Oferta apds a obtencdo do registro da Oferta perante a CVM e até o fim do Prazo Méaximo de
Colocagédo, observado que qualquer alteracdo na relagdo de Participantes Especiais neste periodo serd informada por meio
de comunicado ao mercado divulgado nos termos do item “Informagdes Relativas aos CRI e a Oferta — Publicidade”, na

pagina [+] deste Prospecto, observado, conforme aplicavel, o disposto no artigo 27 da Instru¢cdo CVM 400.

74



8. PROCEDIMENTO DE SUBSTITUICAO DO AGENTE FIDUCIARIO, BANCO LIQUIDANTE, B3, ESCRITURADOR E
CUSTODIANTE

Agente Fiduciario

O Agente Fiduciario podera ser substituido nas hipoteses de auséncia ou impedimento temporario, rendncia, intervengao,
liquidacao, faléncia ou qualquer outro caso de vacancia, devendo ser realizada, no prazo de 30 (trinta) dias, contado da

ocorréncia de qualquer desses eventos, Assembleia Geral, para que seja eleito o novo agente fiduciario.

No caso de renlncia de suas fun¢bes, em virtude da superveniéncia de conflitos de interesses ou de qualquer outra
modalidade de inaptiddo, o Agente Fiduciario devera permanecer no exercicio dessas fun¢des pelo prazo de até 30 (trinta)
dias apos a data de solicitagdo da renuncia, devendo, ainda, fornecer a Emissora ou a quem esta indicar, em até 30 (trinta)
dias da data de sua renuncia, cépia de toda a escrituragdo, correspondéncia e demais papéis relacionados ao exercicio de

suas fungodes.

A substituicdo do Agente Fiduciario fica sujeita a comunicacdo prévia a CVM e a sua manifestacdo acerca do atendimento

aos requisitos prescritos no artigo 7° da Instru¢cdo CVM 583.

Em nenhuma hipdtese a funcdo de agente fiduciario podera ficar vaga por periodo superior a 30 (trinta) dias, dentro do

qual devera ser realizada Assembleia Geral dos Titulares de CRI para a escolha do novo agente fiduciario.

O Agente Fiduciario podera ser destituido: (a) pela CVM, nos termos da legislagdo em vigor; (b) pelo voto dos Titulares de
CRI reunidos em Assembleia Geral convocada pelos Titulares de CRI que representem, no minimo, 10% (dez por cento)
dos CRI em Circulacdo; (c) por deliberacdo em Assembleia Geral, na hipdtese de descumprimento dos deveres previstos
no artigo 13 da Lei 9.514; ou (d) nas hipdteses de descumprimento das incumbéncias mencionadas no Termo de

Securitizagao.

O agente fiduciario eleito em substituicdo nos termos do Termo de Securitizacdo assumird integralmente os deveres,

atribuicées e responsabilidades constantes da legislagdo aplicavel e do Termo de Securitizacao.

Banco Liquidante e Escriturador

O Banco Liquidante e o Escriturador poderdo ser substituidos, sem a necessidade de aprovacdo em Assembleia Geral,
caso: (i) descumpram quaisquer obrigacdes previstas no Contrato de Escrituracdo e de Banco Liquidante e deixem de
corrigir seu inadimplemento e de pagar a Emissora os danos comprovadamente causados, no prazo de 5 (cinco) dias,
contados do recebimento da aludida notificacdo; (i) independentemente de aviso prévio, se a Emissora sofrer legitimo
protesto de titulos; (iii) independentemente de aviso prévio, se o Escriturador e/ou Banco Liquidante requerer ou por
qualquer outro motivo encontrar-se sob processo de recuperagao judicial, tiver decretada sua faléncia ou sofrer liquidacdo
ou intervencdo, judicial ou extrajudicial; (iv) superveniéncia de lei, regulamentacdo e/ou instrucdo das autoridades
competentes, notadamente CVM e Banco Central, que impecam ou modifiquem a natureza, termos ou condi¢des do
Contrato de Escrituragcdo e de Banco Liquidante; (v) descredenciamento do Escriturador e do Banco Liquidante para o

exercicio das respectivas funcdes; e (vi) por denlincia do Contrato de Escrituracdo e Banco Liquidante, mediante aviso
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escrito com 30 (trinta) dias de antecedéncia pela Emissora; e (vii) extincdo do Contrato de Escrituracdo e de Banco

Liquidante

Caso a Emissora ou os Titulares de CRI desejem substituir o Banco Liquidante em hipdteses diversas daquelas previstas
acima, tal decisdo devera ser submetida a deliberacdo da Assembleia Geral, nos termos da secdo “Informacdes Relativas

aos CRI e a Oferta — Assembleia Geral”, na pagina [+] deste Prospecto.

B3

A B3 podera ser substituida por outras camaras de liquidagdo e custodia autorizadas, sem a necessidade de aprovacao da
Assembleia Geral, nos seguintes casos: (i) se falir, requerer recuperagdo judicial ou iniciar procedimentos de recuperacao
extrajudicial, tiver sua faléncia, intervencdo ou liquidacdo requerida; (ii) se forem cassadas suas autorizagdes para execucdo

dos servigos contratados.

Os Titulares de CRI, mediante aprovacdo da Assembleia Geral, poderdo requerer a substituicdio da B3 em hipdteses
diversas daquelas previstas acima, observado que tal decisdo deverd ser submetida a deliberacdo da Assembleia Geral, nos

termos da secdo “Informacdes Relativas aos CRI e a Oferta — Assembleia Geral”, na pagina [+] deste Prospecto.

Custodiante

A Emissora podera substituir o Custodiante e apontar nova instituicdo financeira devidamente autorizada para exercer as
suas fungdes, (i) na hipotese de o Custodiante estar, conforme aplicavel, impossibilitado de exercer as suas fungdes,

independentemente de Assembleia Geral; e (ii) por decisdo da Assembleia Geral.

Agéncia de Classificacdo de Risco

A Emissora contratou a Agéncia de Classificacdo de Risco para a elaboracdo dos relatérios preliminar e definitivo de
classificacdo de risco para esta Emissdo, e para a revisdo anual da classificacdo de risco até a Data de Vencimento dos CRI,

a qual atribuiu o rating preliminar "[+]” aos CRI.

A classificacdo de risco da Emissdo deverd existir durante toda a vigéncia dos CRI, devendo tal classificacdo ser atualizada
anualmente de acordo com o disposto no artigo 7, §7° da Instrucdo CVM n° 414. A Agéncia de Classificagdo de Risco
podera ser substituida pela Devedora, a seu exclusivo critério, sem necessidade de Assembleia Geral mediante notificacdo
ao Coordenador Lider, a Emissora e ao Agente Fiducidrio em até 5 (cinco) dias contados da data em que ocorrer a
substituicdo da agéncia de classificacdo de risco, observada em qualquer hipdtese a obrigacdo de atualizacdo anual do
relatério de classificacio de risco, por qualquer uma das seguintes empresas: (i) a MOODY'S AMERICA LATINA LTDA,
agéncia de classificacdo de risco com sede na Cidade de Séo Paulo, Estado de Séo Paulo, na Avenida das Nagdes Unidas,
n°® 12.551, 16° andar, conjunto 1601, inscrita no CNPJ sob o n° 02.101.919/0001-05; ou (i) a FITCH RATINGS BRASIL LTDA,,
agéncia de classificacdo de risco com sede na Cidade do Rio de Janeiro, Estado do Rio de Janeiro, na Praca XV de
Novembro,

n° 20, sala 401 B, Centro, CEP 20.010-010, inscrita no CNPJ sob o n° 01.813.375/0001-33.
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9. DESTINAGAO DOS RECURSOS

Os recursos obtidos com a subscri¢do e integralizacdo dos CRI serdo utilizados pela Emissora para pagar a Devedora o
Preco de Integralizacdo das Debéntures, nos termos do Termo de Securitizagdo e, por consequéncia, tais recursos ndo
impactardo a situagdo patrimonial e os resultados da Emissora. Caso o Valor Total da Emissdo seja aumentado pelo
exercicio total ou parcial do Lote Adicional, o valor adicional recebido pela Emissora também sera utilizado para a

finalidade prevista acima.

A Devedora e qualquer Investida, nos termos da Escritura de Emissdo de Debéntures, comprometeram-se a direcionar os
recursos decorrentes da integralizagdo das Debéntures, diretamente, a aquisicdo e/ou construgdo, expansdo,
desenvolvimento e reforma dos Empreendimentos Imobiliarios listados no Anexo VI do Termo de Securitizagdo, até a data

de vencimento das Debéntures:

A Devedora devera transferir os recursos obtidos por meio das Debéntures para a respectiva Investida, conforme
porcentagem indicada no Anexo VI ao Termo de Securitizacdo e tomar todas as providéncias para que ela os utilize nos
Empreendimentos Imobilidrios. Os recursos acima mencionados, se for o caso, serdo transferidos pela Devedora para a

Investida por meio de: (i) aumento de capital; (i) adiantamento para futuro aumento de capital — AFAG; ou (iii) muatuo.

Os Empreendimentos Imobilidrios ndo receberam, até a presente data, quaisquer recursos oriundos de alguma outra

captacdo da Devedora por meio de certificados de recebiveis imobiliarios lastreados em debéntures de sua emissao.

A porcentagem destinada a cada Empreendimento Imobilidrio, conforme estabelecido na tabela constante no Anexo VIl
ao Termo de Securitizagdo, podera ser alterada a qualquer tempo (permanecendo a totalidade dos recursos investida nos
Empreendimentos Imobilidrios), caso o cronograma de obras ou a necessidade de caixa de cada Empreendimento
Imobilidrio seja alterada ap0s a integralizacdo das Debéntures, sendo que, somente neste caso, a Escritura de Emissdo de
Debéntures e o Termo de Securitizagdo deverdo ser aditados, de forma a prever o novo percentual para cada
Empreendimento Imobiliario. Referidas alteracdes poderao ser realizadas, nos termos aqui previstos, sem a necessidade

de realizacdo de Assembleia Geral de Titulares dos CRI.

Tendo em vista a obrigacdo do Agente Fiduciario de verificar, ao longo do prazo dos CRI, o efetivo direcionamento de
todo o montante obtido por meio da Oferta, a Devedora deverd encaminhar para a Emissora e para o Agente Fiduciario,
semestralmente, até os dias 15 de junho e 15 de dezembro de cada ano, a partir da primeira Data de Integralizacdo e até
a: (i) destinagdo total dos recursos obtidos pela Emissora; ou (ii) Data de Vencimento, o que ocorrer primeiro, o Relatério
Semestral, informando o valor total destinado até a data de envio do referido relatério, e enviar os respectivos
comprovantes de destinagdo dos recursos das Debéntures, entre eles, o cronograma de avanco de obras, assim como
todo e qualquer documento que comprove a transferéncia dos recursos obtidos com a Emissdo pela Devedora para as
Investidas, em especial: (i) ata de assembleia geral extraordinaria ou ata de reunido de sécios, conforme o caso,
deliberando sobre aumento de capital; (ii) ata de assembleia geral extraordinaria ou ata de reunido de sécios, conforme o
caso, deliberando sobre adiantamento para futuro aumento de capital — AFAC; ou (iii) contrato de mutuo, conforme o

Caso.

Exclusivamente mediante o recebimento do Relatério Semestral, o Agente Fiduciario e a Emissora serdo responsaveis por

verificar, o cumprimento da destinacdo dos recursos assumida pela Devedora, sendo que referida obrigagdo se extinguira
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guando da comprovacao, pela Devedora, da utilizacdo da totalidade dos recursos obtidos com a emissdo das Debéntures,

conforme destinagdo dos recursos prevista no Anexo VI ao Termo de Securitizacdo.

Adicionalmente, a Devedora se obrigou a apresentar quaisquer documentos adicionais que venham a ser solicitados pelo
Agente Fiduciario dos CRI ou pela Emissora para esclarecimentos referentes a destinacdo de recursos prevista acima, no
prazo de 5 (cinco) Dias Uteis de antecedéncia do prazo demandado pela autoridade competente ou em prazo inferior, de
modo a possibilitar o cumprimento tempestivo pelo Agente Fiduciario dos CRI e/ou pela Emissora de quaisquer
solicitacdes efetuadas por autoridades ou 6rgdos reguladores, autorreguladores, regulamentos, leis ou determinagdes

judiciais, administrativas ou arbitrais.

Os recursos obtidos pela Devedora com a emissdo das Debéntures ndo terdo como finalidade o reembolso de quaisquer
despesas realizadas anteriormente a Data de Emissdo, mesmo que sejam despesas realizadas no ambito dos

Empreendimentos Imobilidrios.

Sem prejuizo do seu dever de diligéncia, o Agente Fiduciario e a Securitizadora presumirdo que os documentos originais
ou copias autenticadas de documentos eventualmente sejam encaminhados pela Devedora ou por terceiros a seu pedido,
ndo foram objeto de fraude ou adulteracdo, ndo cabendo a este a responsabilidade por verificar a suficiéncia, validade,
qualidade, veracidade ou completude das informagdes técnicas e financeiras dos eventuais documentos enviados pela
Devedora, tais como notas fiscais, faturas e/ou comprovantes de pagamento e/ou demonstrativos contabeis da Devedora,
objeto da destina¢do dos recursos, ou ainda qualquer outro documento que lhe seja enviado com o fim de complementar,

esclarecer, retificar ou ratificar as informagdes do mencionado no Relatério Semestral.
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10. OPERACOES VINCULADAS A OFERTA

Os recursos captados no ambito da Oferta ndo serdo utilizados para a liquidacdo ou amortizacdo de dividas com o

Coordenador Lider e seus respectivos controladores e controladas que sejam instituicdes financeiras.
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11. CARACTERISTICAS DOS CREDITOS IMOBILIARIOS E DOS RECEBIVEIS

Os CRI serdo lastreados pelos Créditos Imobilidrios, decorrentes das Debéntures, nos termos e condi¢des da Escritura de

Emissdo de Debéntures, representados integralmente pelas CCI.

11.1. CARACTERISTICAS GERAIS DOS CREDITOS IMOBILIARIOS

11.1.1. Tipo de Contrato

A Escritura de Emissdo de Debéntures.

11.1.2. Valor dos Créditos Imobilidrios

O saldo devedor dos Créditos Imobiliarios é de, inicialmente, até R$ 144.000.000,00 (cento e quarenta e quatro milhdes de

reais), com o valor nominal de R$ 1.000,00 (mil reais) na Data de Emissdo das Debéntures.

Na hipotese de, por ocasido do encerramento da oferta dos CRI, a demanda apurada junto a investidores para subscrigcdo
e integralizagdo dos CRI ser inferior a 144.000 (cento e quarenta e quatro mil) CRI, ndo sendo exercido o Lote Adicional, a
quantidade de Debéntures prevista acima, que conferird lastro aos CRI, sera reduzida proporcionalmente em 20% (vinte
por cento), com o consequente cancelamento das Debéntures ndo subscritas e ndo integralizadas, a ser formalizado por
meio de aditamento a presente Escritura de Emissdo, sem a necessidade de aprovagdo por assembleia geral de acionistas
da Emissora, de assembleia geral de debenturistas, e/ou de Assembleia Geral de Titulares de CRI, para ratificar a
quantidade de Debéntures efetivamente subscritas e integralizadas e o Valor Total da Emissdo, quais sejam, 120.000
(cento e vinte mil) Debéntures e R$ 120.000.000,00 (cento e vinte milhdes de reais), respectivamente, as quais deverao ser

subscritas e integralizadas em relacdo aos respectivos CRI, conforme previsto no Termo de Securitizacdo.

Os Créditos Imobiliarios serao acrescidos da Remuneracdo das Debéntures, conforme definido na Escritura de Emissdo das

Debéntures.

11.1.3. Atualizagdo Monetaria

O saldo do Valor Nominal Unitario das Debéntures nio sera atualizado monetariamente.

11.1.4. Taxa de Juros

Sobre o Valor Nominal Unitario das Debéntures incidirdo juros remuneratérios correspondentes a 100% (cem por cento)
da variacdo acumulada da Taxa DI, acrescida de uma sobretaxa equivalente a 0,90% (noventa centésimos por cento) ao
ano, calculados de forma exponencial e cumulativa pro rata temporis por Dias Uteis decorridos, desde a Data de Inicio da
Remuneracdo das Debéntures até a data do efetivo pagamento. Sem prejuizo dos pagamentos em decorréncia de resgate
antecipado das Debéntures ou de vencimento antecipado das obrigacées decorrentes das Debéntures, nos termos
previstos nesta Escritura de Emissdo, a Remuneracdo das Debéntures serd paga em uma Unica parcela, na Data de

Vencimento. A Remuneragdo das Debéntures sera calculada de acordo com a seguinte féormula:
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J =VNe X (Fator Juros — 1)
onde:

J = valor unitdrio da Remuneracdo, devida no final de cada Periodo de Capitalizacdo, calculado com 8 (oito) casas

decimais, sem arredondamento;

VNe = Valor Nominal Unitario ou saldo do Valor Nominal Unitario das Debéntures, no inicio de cada Periodo de

Capitalizacdo, informado/calculado com 8 (oito) casas decimais, sem arredondamento; e

FatorJuros = fator de juros composto pelo parametro de flutuagdo acrescido de spread calculado com 9 (nove) casas

decimais, com arredondamento, apurado da seguinte forma:
FatorJuros = FatorDI x FatorSpread

onde:

FatorDIl = produtério das Taxas DI-Over, desde a data de inicio do respectivo Periodo de Capitalizacdo (inclusive), até a

data de célculo (exclusive), calculado com 8 (oito) casas decimais, com arredondamento, apurado da seguinte forma:

Npi

Fator DI = nn + (TD1Y]
k=1

onde:

n = nimero total de Taxas DI-Over, consideradas na apuracdo do produtério, sendo "n" um namero inteiro;

k = nimero de ordem das Taxas DI-Over, variando de "1" até "n"; e

TDIk = Taxa DI-Over, de ordem "k", expressa ao dia, calculada com 8 (oito) casas decimais, com arredondamento, na base

252 (duzentos e cinquenta e dois) Dias Uteis, apurada da seguinte forma:
1

DI, = [% +1)252 1
100

onde:
DIk = Taxa DI-Over, de ordem "k", divulgada pela B3, utilizada com 2 (duas) casas decimais;

FatorSpread = calculado com 9 (nove) casas decimais, com arredondamento, apurado da seguinte forma:
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n

FatorSpread = [M +1j252
100

onde:
spread = 0,9000 (nove décimos); e

n = (i) nimero de Dias Uteis entre a primeira Data de Integralizacio ou a data de pagamento da Remuneracdo

imediatamente anterior, se houver, conforme o caso, e a data de calculo, sendo "n" um nimero inteiro.
O célculo da Remuneragao esta sujeito as seguintes observacoes:
o fator resultante da expressao (1 + TDIk) é considerado com 16 (dezesseis) casas decimais, sem arredondamento;

efetua-se o produtério dos fatores diérios (1 + TDIk), sendo que a cada fator didrio acumulado, trunca-se o resultado com

16 (dezesseis) casas decimais, aplicando-se o préximo fator dirio, e assim por diante até o ultimo considerado;

uma vez os fatores estando acumulados, considera-se o fator resultante “Fator DI” com 8 (oito) casas decimais, com

arredondamento;
o fator resultante da expressao (FatorDl x FatorSpread) é considerado com 8 (oito) casas decimais, com arredondamento;
a Taxa DI deverad ser utilizada considerando idéntico nimero de casas decimais divulgado pela B3;

para efeito do calculo da Remuneracido, serd sempre considerada a Taxa DI, divulgada no 2° (segundo) Dia Util
imediatamente anterior a data de calculo (exemplo: para o calculo no dia 14 (quatorze), serd considerada a Taxa DI
divulgada no final do dia 12 (doze), pressupondo-se que os dias 12 (doze), 13 (treze) e 14 (quatorze) sdo Dias Uteis, e que

ndo houve nenhum dia n3o (til entre eles;

a Remuneracdo dos CRI serd sempre paga apds 2 (dois) Dias Uteis contados do recebimento da Remuneracio das

Debéntures, conforme o caso;

Define-se “Perlodo de Capitalizacdo” como o intervalo de tempo que se inicia na primeira Data de Integralizacdo das
Debéntures, ou na eventual data de pagamento da Remuneracdo imediatamente anterior, se houver, (inclusive), o que
ocorrer por ultimo, e termina na préxima data de pagamento da Remuneracdo (exclusive). Cada Periodo de Capitalizacdo

sucede o anterior sem solucdo de continuidade, até a Data de Vencimento.
11.1.5. Garantias
N&o serdo constituidas garantias especificas, reais ou pessoais, sobre os Créditos Imobiliarios e/ou os CRI, sendo que os

Titulares de CRI ndo obterdo qualquer privilégio, bem como ndo serd segregado nenhum ativo em particular em caso de

necessidade de execucao judicial ou extrajudicial das obrigacées decorrentes dos CRI.
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11.1.6. Cobranga dos Créditos Imobiliarios

A atividade de cobranca dos Créditos Imobiliarios sera realizada pela Emissora.

11.1.7. Nivel de Concentragédo dos Créditos Imobiliarios

Os Créditos Imobilidrios sdo devidos unicamente pela Devedora, possuindo, dessa forma, concentracdo de 100% (cem por

cento) num Unico devedor.

11.1.8. Procedimentos adotados pela Instituicdo Custodiante para a verificagdo dos Aspectos Formais

A Escritura de Emissdo de CCI fol custodiada pela Instituicdo Custodiante, nos termos da Lei n® 10.931/04, a qual verificou

se a Escritura de Emissdo de CCl possuia os requisitos formais, nos termos da legislacdo pertinente.

11.1.9. Prazo dos Créditos Imobilidrios.

O prazo dos Créditos Imobiliarios é de [¢] ([+]) dias contados da Data de Emissdo, ressalvadas as hipdteses de resgate

antecipado e vencimento antecipado dos CRI, nos termos previstos no Termo de Securitizacao.

11.1.10.  Finalidade dos Créditos Imobilidrios

Os recursos liquidos obtidos pela Devedora com a emissdo das Debéntures serdo integralmente destinados, até a Data de
Vencimento, para aquisicdo de determinados imoveis e/ou construgdo, expansdo, desenvolvimento e reforma de
Empreendimentos Imobilidrios pela Devedora e pela Investida, conforme descritos no Anexo Il da Escritura de Emissdo de
Debéntures, o que poderd abranger os custos diretos relativos a construcdo e manutencdo e os custos gerais da
incorporacdo imobilidria, ou seja, todas e quaisquer despesas oriundas do desenvolvimento dos Empreendimentos
Imobiliarios. Caso o Valor Total da Emissdo seja aumentado pelo exercicio total ou parcial do Lote Adicional, o valor

adicional recebido pela Devedora também serd utilizado para a finalidade prevista acima.

Para maiores informacdes sobre a destinacdo dos recursos, consultar a Se¢do “Destinacdo dos Recursos” na pagina [¢]

deste Prospecto.

11.1.11.  Possibilidade dos Créditos Imobilidrios serem acrescidos, removidos ou substituidos

Para fins da Oferta, ndo é aplicavel aos Créditos Imobilidrios serem acrescidos ou substituidos, de acordo com o disposto
no item 1.7 do Anexo llI-A da Instrucdo CVM 400.

11.1.12.  Informagbes Estatisticas sobre Inadimplementos, Perdas e Pré-Pagamento

A Devedora emitird as Debéntures, especificamente no ambito da Oferta.

A Devedora ndo possui, na data deste Prospecto, qualquer inadimpléncia, perdas ou pré-pagamentos em relacdo a



obrigacdes assumidas em outras opera¢des de financiamento imobilidrio da mesma natureza dos Créditos Imobiliarios
que lastrelam a presente Emissdo, ou seja, todo e qualquer titulo de divida emitido pela Devedora, compreendendo um

periodo de 3 (trés) anos imediatamente anteriores a data da Oferta.

Adicionalmente, ndo obstante tenham envidado esforcos razoaveis, a Emissora e o Coordenador Lider declaram, nos
termos do item 2.7 do Anexo IlI-A da Instru¢do CVM n°® 400/03, ndo ter conhecimento de informacdes estatisticas sobre
inadimplemento, perdas e pré-pagamento de créditos imobilidrios da mesma natureza aos Créditos Imobiliarios
decorrentes das Debéntures, adquiridos pela Emissora para servir de lastro a presente Emissdo, e ndo haver obtido
informagdes consistentes e em formatos e datas-bases passiveis de comparagdo relativas a emissdes de certificados de
recebiveis imobiliarios que acreditam ter caracteristicas e carteiras semelhantes as da presente Emissdo, que lhes permita

apurar informac¢bes com maiores detalhes.

11.1.13.  /nadimpléncia dos Créditos Imobilidrios, Procedimentos de Cobranca e Pagamento

A arrecadagdo, o controle e a cobranca ordinaria dos Créditos Imobiliarios serdo efetuadas pela Emissora, nos termos do
Termo de Securitizacdo. Nessa linha, a Emissora, representada pelo Agente Fiduciario, sera responsavel, dentre outros, por:
() controlar a evolugdo dos Créditos Imobilidrios, apurando e informando a Devedora os valores por elas devidos,
conforme o caso; (ii) zelar e diligenciar para que os Créditos Imobilidrios sejam realizados e recebidos nos termos dos
Documentos da Operagdo, de modo a permitir o pagamento pontual dos valores devidos aos Titulares de CRI, observada
a obrigacdo da Devedora de pagar os Créditos Imobilidrios ou outros valores devidos nos termos da Escritura de Emisséo
das Debéntures, bem como os termos e condicbes estabelecidos no Termo de Securitizagdo, conforme o caso; e (iii)
receber, de forma direta e exclusiva, todos os pagamentos que vierem a ser efetuados por conta dos Créditos Imobiliarios,

inclusive a titulo da indenizacdo, deles dando quitagéo.

11.1.14.  Procedimentos adotados pelo Agente Fiducidrio para verificacdo do lastro dos Créditos Imobilidrios

O Agente Fiduciario verificou a regularidade e legitimidade de constituicdo dos Créditos Imobilidrios e da presente
Emissdo mediante andlise e elaboracdo dos Documentos da Operacdo, que contaram com a analise de assessores legais

independentes contratados especialmente para tal fim.

Tendo em vista a obrigacdo do Agente Fiduciario de verificar, ao longo do prazo dos CRI, o efetivo direcionamento de
todo o montante obtido por meio da Oferta, a Devedora deverd encaminhar para a Emissora e para o Agente Fiduciario, o

Relatério Semestral, nos termos do Anexo Il da Escritura de Emissdo de Debéntures.

Para mais informacdes acerca dos procedimentos adotados pelo Agente Fiduciario para verificagdo do lastro dos Créditos

Imobiliarios e do Relatério Semestral, vide a secdo “Destinagdo dos Recursos”, na pagina [+] deste Prospecto.
11.1.15.  Prestacdo de servicos de consultoria especializada, gestdo, custodia e cobranga de créditos inadimplidos
No ambito da Emissdo e da Oferta, ndo foi contratado prestador de servigos de consultoria especializada, gestao, custddia

e cobranga de créditos inadimplidos, razdo pela qual ndo consta do presente Prospecto descricdo dos procedimentos

adotados pela Emissora para verificar o cumprimento das obrigacdes de tais prestadores de servicos. Assim, em caso de
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inadimplemento dos Créditos Imobilidrios, a Emissora ou o Agente Fiducidrio poderdo promover as medidas judiciais

cabiveis, iniclando a execugao por quantia certa contra devedor ou qualquer outra medida que entender cabivel.

11.1.16.  Procedimentos de cobranc¢a e pagamento pelo Agente Fiducidrio e de outros prestadores de servico em relagdo

a inadimpléncias, perdas, faléncias, recuperacdo

As atribuicbes de controle e cobranca dos Créditos Imobilidrios em caso de inadimpléncias, perdas, faléncias e

recuperacao judicial da Devedora caberd a Emissora.

Adicionalmente, nos termos do artigo 12 da Instrucdo CVM 583, no caso de inadimplemento nos pagamentos relativos
aos CRI, o Agente Fiduciario deverd usar de toda e qualquer acdo para proteger direitos ou defender interesses
Investidores, devendo para tanto: (i) declarar, observadas as condi¢des estabelecidas no Termo de Securitizacdo,
antecipadamente vencidos os Créditos Imobilidrios e cobrar seu principal e acessérios; (ii) requerer a faléncia da Emissora;
(iii) tomar qualquer providéncia necessaria para que os Investidores realizem seus créditos; e (iv) representar os
Investidores em processos de faléncia, concordata, intervencdo ou liquidagdo extrajudicial da Emissora.

urn

O Agente Fiduciario somente se eximira da responsabilidade pela ndo adocdo das medidas contempladas nos incisos “i" a

iv", acima, se, convocada Assembleia Geral, esta assim o autorizar por deliberacdo da unanimidade dos CRI em

Circulacao.

O Agente Fiduciario devera, ainda, comunicar aos Investidores qualquer inadimplemento, pela Emissora e/ou pela
Devedora, de obriga¢es financeiras assumidas no Termo de Securitizagdo, indicando o local em que fornecerad aos
interessados maiores esclarecimentos, e indicando as consequéncias para os Investidores e as providéncias que pretende
tomar a respeito do assunto, em até 7 (sete) Dias Uteis contados da ciéncia do inadimplemento. Comunicacio de igual
teor deverd ser enviada (l) a CVM; e (ll) as camaras de liquidacdo em que os CRI estdo registrados. Caberd, portanto, ao
Agente Fiduciério, realizar os procedimentos de execucdo do Crédito Imobilidrio, de modo a garantir a satisfacdo do

crédito dos Titulares de CRI.
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12. FATORES DE RISCO

O investimento em CRI/ envolve uma série de riscos que deverdo ser analisados independentemente pelo potencial
investidor. Esses riscos envolvem fatores de liquidez, crédito, mercado, rentabilidade, regulamentacdo especifica, entre
outros, que se relacionam tanto a Emissora, quanto a8 Devedora e aos proprios CRI objeto desta Emissdo. O potencial
investidor deve ler cuidadosamente todas as informagbes que estdo descritas no Termo de Securitizagdo e neste
Prospecto, bem como consultar seu consultor de investimentos e outros profissionais que julgar necessario antes de
tomar uma decisdo de investimento. Abaixo sdo exemplificados, de forma ndo exaustiva, alguns dos riscos envolvidos na
subscricdo e aquisicdo dos CRI. Outros riscos e incertezas ainda ndo conhecidos ou que hoje sejam considerados
imateriais também poderdo ter um efeito adverso sobre a Emissora e/ou a Devedora. Na ocorréncia de qualquer das

hipdteses abaixo os CRI podem ndo ser pagos ou ser pagos apenas parcialmente, gerando uma perda para o Investidor.

Antes de tomar qualquer decisdo de investimento nos CRI, os potenciais Investidores deverdo considerar cuidadosamente,
a luz de suas proprias situacées financeiras e objetivos de investimento, os fatores de risco descritos abaixo, bem como os
fatores de risco disponivels no Formulario de Referéncia da Emissora, as demais informagoes contidas neste Prospecto e

em outros documentos da Oferta, devidamente assessorados por seus consultores juridicos e/ou financeiros.

Para os efeitos desta secdo, quando se afirma que um risco, incerteza ou problema podera produzir, poderia produzir ou
produziria um efeito adverso sobre a Emissora e sobre a Devedora, quer se dizer que o risco, incerteza ou problema
poderd, poderia produzir ou produziria um efeito adverso sobre os negdcios, a posicdo financeira, a liquidez, os resultados
das operagcbes ou as perspectivas da Emissora e da Devedora, conforme o caso, exceto quando houver indicacdo em
contrério ou conforme o contexto requeira o contrario. Devem se entender expressées similares nesta Se¢do como

possuindo também significados semelhantes.

Os fatores de risco relacionados a Emissora, seus controladores, seus acionistas, suas Controladas, seus investidores e ao
seu ramo de atuag¢éo estio disponiveis em seu Formulario de Referéncia, nos itens "4.1 Descricdo dos Fatores de Risco” e

"4.2 Descricdo dos Principais Riscos de Mercado’, incorporados por referéncia a este Prospecto.

RISCOS RELACIONADOS AO AMBIENTE MACROECONOMICO

Politica Econémica do Governo Federal

A economia brasileira tem sido 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 acoes do Governo Federal para controlar a inflacdo e efetuar outras politicas, envolveram no passado, controle de
salarios e precos, desvalorizacdo da moeda, controles no fluxo de capital e determinados limites sobre as mercadorias e
servigos importados, dentre outras. A Emissora ndo tem controle sobre quais medidas ou politicas que o Governo Federal
podera adotar no futuro e ndo pode prevé-las. Os negdcios, os resultados operacionais e financeiros e o fluxo de caixa da
Emissora podem ser adversamente afetados em razdo de mudancas na politica publica federal, estadual e/ou municipal, e

por fatores como:

. variagdo nas taxas de cambio;

86



. controle de cambio;

o indices de inflagao;

o flutuacoes nas taxas de juros;

o falta de liquidez nos mercados doméstico, financeiro e de capitais;

. racionamento de energia elétrica;

. instabilidade de precos;

. politica fiscal e regime tributério; e

. medidas de cunho politico, social e econdbmico que ocorram ou possam afetar o Pais.

A Emissora ndo pode prever quais politicas serdo adotadas pelo Governo Federal e se essas politicas afetardo

negativamente a economia, os negdcios ou desempenho financeiro do Patrimdnio Separado e por consequéncia dos CRI.

Efeitos da Politica Anti-Inflacionaria

Historicamente, o Brasil enfrentou indices de inflacdo consideraveis. A inflacdo e as medidas do Governo Federal para
combaté-la, combinadas com a especulacdo de futuras politicas de controle inflacionério, contribuiam para a incerteza
econdmica e aumentavam a volatilidade do mercado de capitais brasileiro. As medidas do Governo Federal para controle
da inflacdo frequentemente tém incluido a manutencdo de politica monetéria restritiva com altas taxas de juros,
restringindo assim a disponibilidade de crédito e reduzindo o crescimento econdmico. Futuras medidas tomadas pelo
Governo Federal, incluindo ajustes na taxa de juros, intervencdo no mercado de cambio e a¢bes para ajustar ou fixar o
valor do Real, podem ter um efeito material desfavoravel sobre a economia brasileira e sobre os ativos que lastreiam esta

Emissao.

Em 1994, foi implementado o plano de estabilizacdo da moeda (denominado Plano Real). Desde entdo, no entanto, por
diversas razbes, tais como crises nos mercados financeiros internacionais, mudancas da politica cambial, elei¢des
presidenciais, entre outras ocorreram novos “repiques” inflacionarios. Por exemplo, a inflacdo apurada pela variacdo do
IPCA nos ultimos anos vem apresentando oscilagdes, sendo que em 2009 foi de 4,31%, em 2010 subiu para 5,91%, em
2011 atingiu o teto da meta com 6,5%, recuou em 2012 para 5,84%, fechou 2013 em 5,91%, fechou 2014 em 6,40%, 2015
em 10,67%, 2016 em 6,28%, e 2017 em 2,95%.

Caso o Brasil venha a vivenciar uma significativa inflacdo no futuro, é possivel que a Devedora ndo tenha capacidade de
acompanhar estes efeitos da inflagdo. Como o pagamento aos Investidores esta baseado no pagamento pela Devedora,

isto pode alterar o retorno previsto pelos Investidores.

Politica Monetaria

O Governo Federal, através do Comité de Politica Monetaria — COPOM, estabelece as diretrizes da politica monetaria e
define a taxa de juros brasileira. A politica monetaria brasileira possui como func¢do 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 os movimentos dos mercados de capitais internacionais e as politicas monetarias dos paises desenvolvidos,
principalmente dos EUA. Historicamente, a politica monetaria brasileira tem sido instavel, havendo grande variagdo nas

taxas definidas.
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Em caso de elevacdo acentuada das taxas de juros, a economia podera entrar em recessao, ja que, com a alta das taxas de
juros basicas, o 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 producdo de bens no Brasil, o consumo, a quantidade de empregos,
a renda dos trabalhadores e, consequentemente, os negocios da Devedora, consequentemente, a capacidade de

pagamento da Devedora.

Em contrapartida, em caso de reducdo acentuada das taxas de juros, poderad ocorrer elevagdo da inflagdo, 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 Devedora, influenciando negativamente a capacidade de pagamento da

Devedora.

Instabilidade da taxa de cdmbio e desvalorizacdo do Real

A moeda brasileira tem historicamente sofrido frequentes desvaloriza¢cdes. No passado, o Governo Federal implementou
diversos planos econémicos e fez uso de diferentes politicas cambiais, incluindo desvalorizagdes repentinas, pequenas
desvalorizagdes periddicas (durante as quais a frequéncia dos ajustes variou de diaria a mensal), sistemas de cambio
flutuante, controles cambiais e dois mercados de cambio. As desvalorizagdes cambiais em periodos de tempo mais
recentes resultaram em flutuacdes significativas nas taxas de cadmbio do Real frente ao Délar dos Estados Unidos da
América em outras moedas. Nao é possivel assegurar que a taxa de cambio entre o Real e o Délar dos Estados Unidos da

América ird permanecer nos niveis atuais.

As depreciagdes do Real frente ao Délar dos Estados Unidos da América também podem criar pressodes inflacionarias

adicionais no Brasil que podem afetar negativamente a liquidez da Devedora.

Efeitos da Elevagdo Subita da Taxa de juros

Nos ultimos anos, o pais tem experimentado uma alta volatilidade nas taxas de juros. Caso ocorra elevacdo acentuada das
taxas de juros (em 31/08/2018 a taxa SELIC encontrava-se em 6,40% (seis inteiros e quarenta centésimos por cento) ao
ano, conforme dados do BACEN), o mercado de securitizacdo podera ser diretamente afetado, pois, uma vez que, em
geral, os investidores tém a opcédo de alocacdo de seus recursos em titulos do governo que possuem alta liquidez e baixo
risco de crédito, dado a caracteristica de “risk-free” de tais papéis, de forma que o aumento acentuado da Taxa SELIC pode
desestimular os mesmos investidores a alocar parcela de seus portfolios em valores mobilidrios de crédito privado, como

os CRI.

Efeitos da Retragdo no Nivel da Atividade Econémica

Nos ultimos anos, o crescimento da economia brasileira, aferido por meio do PIB tem desacelerado. A retracdo no nivel da
atividade econdmica poderd significar uma diminuicdo na securitizacdo de recebiveis imobilidrios, trazendo, por

consequéncia, uma ociosidade operacional a Emissora.

Uma eventual reducdo do volume de investimentos estrangeiros no pais podera ter impacto no balango de pagamentos, o
que podera forcar o Governo Federal a ter maior necessidade de captacdes de recursos, tanto no mercado doméstico

guanto no mercado internacional, a taxas de juros mais elevadas. Igualmente, eventual elevacdo significativa nos indices
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de inflacdo brasileiros e eventual desaceleracdo da economia dos Estados Unidos da América podem trazer impacto
negativo para a economia brasileira e vir a afetar os patamares de taxas de juros, elevando as despesas com empréstimos

ja obtidos e custos de novas captagdes de recursos por empresas brasileiras.

Ambiente Macroeconémico Internacional

O valor dos titulos e valores mobilidrios emitidos por companhias brasileiras no mercado sdo influenciados pela
percepcdo de risco do Brasil e de outras economias emergentes. A deterioracdo dessa percepcdo podera ter um efeito
negativo na economia nacional. Acontecimentos adversos na economia brasileira e condi¢cdes de mercado negativas em
outros paises poderdo influenciar o mercado em relacdo aos titulos e valores mobiliarios emitidos no Brasil. Ainda que as
condicoes econdmicas nesses paises possam diferir consideravelmente das condi¢des econOmicas brasileiras, as rea¢bes
dos investidores aos acontecimentos nesses outros paises podem ter um efeito adverso no valor de mercado dos titulos e

valores mobiliarios de emissores brasileiros.

Em consequéncia dos problemas econdmicos em varios paises de mercados desenvolvidos em anos recentes (como por
exemplo, a crise imobilidria nos EUA em 2008), os investidores estdo mais cautelosos e prudentes em examinar seus
investimentos, causando retracdo no mercado. Essas crises podem produzir uma evasdo de délares do Brasil, fazendo com
que as companhias brasileiras enfrentem custos mais altos para captacdo de recursos, tanto nacionalmente como no
exterior, reduzindo o acesso aos mercados de capitais internacionais. Desta forma eventuais crises nos mercados
internacionais podem afetar o mercado de capitais brasileiro e ocasionar uma reducdo ou falta de liquidez para os CRI da
presente Oferta Publica, bem como afetar os resultados financeiros da Devedora, que pode levar a um impacto adverso

negativo nos CRI.

Alteragdes na legislacdo tributaria do Brasil poderdo afetar adversamente os resultados operacionais da Emissora

O Governo Federal regularmente implementa alteragdes no regime fiscal, que podem afetar os participantes do setor de
securitizagdo, a Emissora e seus clientes. Essas altera¢des incluem mudancas nas aliquotas e, ocasionalmente, a cobranca
de tributos temporérios, cuja arrecadacdo é associada a determinados propdsitos governamentais especificos. Algumas
dessas medidas poderdo resultar em aumento da carga tributaria da Emissora, que poderd, por sua vez, influenciar sua
lucratividade e afetar adversamente os precos de servicos e seus resultados. Ndo ha garantias de que a Emissora sera
capaz de manter seus precos, o fluxo de caixa ou a sua lucratividade se ocorrerem alteracdes significativas nos tributos

aplicaveis as suas operacdes.

A instabilidade politica do Brasil pode ter um impacto adverso sobre a economia brasileira e sobre os negdcios da

Devedora, seus resultados e operacbes

A instabilidade politica, corroborada por investigacdes das autoridades como RFB, Procuradoria Geral da Republica e
Policia Federal em curso, poderdo afetar adversamente os negdcios realizados nos imoveis e seus respectivos resultados.
O ambiente politico brasileiro tem influenciado historicamente, e continua influenciando, o desempenho da economia do
Pais. A crise politica afetou e podera continuar afetando a confianca dos investidores e da populacdo em geral e ja

resultou na desaceleracdo da economia e no aumento da volatilidade dos titulos emitidos por empresas brasileiras.
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Recentemente, o Brasil elegeu Jair Bolsonaro como Presidente da Republica, o qual propde um plano econdémico
controverso entre especialistas. A eventual incapacidade do governo do Presidente Jair Bolsonaro em reverter a crise
politica e econdmica do Pais, e de aprovar as reformas sociais e econdmicas propostas, pode produzir efeitos sobre a

economia brasileira e podera ter um efeito adverso sobre os resultados operacionais e a condi¢ao financeira da Devedora.

As investigacbes da “"Operacgdo Lava Jato” e da "Operagdo Zelotes” atualmente em curso podem afetar negativamente o
crescimento da economia brasileira e podem ter um efeito negativo nos negdcios realizados nos Iméveis. Os mercados
brasileiros vém registando uma maior volatilidade devido as incertezas decorrentes de tais investigagdes conduzidas pela
Policia Federal, pela Procuradoria Geral da Republica e outras autoridades, apesar da recente alta dos mercados
decorrente da eleicdo do Presidente Jair Bolsonaro. A “Operac¢do Lava Jato” investiga o pagamento de propinas a altos
funcionarios de grandes empresas estatais em troca de contratos concedidos pelo governo e por empresas estatais nos
setores de infraestrutura, petroleo, gas e energia, dentre outros. Os lucros dessas propinas supostamente financiaram as
campanhas politicas de partidos politicos, bem como serviram para enriquecer pessoalmente os beneficiarios do
esquema. Como resultado da "Operagdo Lava Jato” em curso, uma série de politicos e executivos de diferentes
companhias privadas e estatais no Brasil estdo sendo investigados e, em determinados casos, foram desligados de suas
funcdes e/ou foram presos. Por sua vez, a “Operacgdo Zelotes” investiga pagamentos indevidos, que teriam sido realizados
por companhias brasileiras, a oficiais do CARF. Tais pagamentos tinham como objetivo induzir os oficiais a reduzirem ou
eximirem multas relativas ao descumprimento de legislagdo tributaria aplicadas pela Secretaria da RFB, que estariam sob
analise do CARF. Mesmo nédo tendo sido concluidas, as investigacdes ja tiveram um impacto negativo sobre a imagem e
reputacdo das empresas envolvidas, e sobre a percepcdo geral da economia brasileira. Ndo podemos prever se as
investigacgoes irdo refletir em uma maior instabilidade politica e econdmica ou se novas acusac¢ées contra funcionarios do
governo e de empresas estatais ou privadas vao surgir no futuro no ambito destas investigacdes ou de outras. Além disso,
ndo podemos prever o resultado de tais alegacdes, nem o seu efeito sobre a economia brasileira. O desenvolvimento
desses casos pode afetar adversamente os negdcios, condicdo financeira e resultados operacionais da Devedora e,

portanto, sua capacidade de pagar os créditos cedidos no &mbito desta Emissao.

RISCOS RELACIONADOS AO MERCADO E AO SETOR DE SECURITIZAGAO

Recente desenvolvimento da securitizacdo de créditos imobilidrios pode gerar riscos judiciais aos Investidores

Profissionalis.

A securitizacdo de créditos imobilidrios é uma operacdo recente no mercado de capitais brasileiro. Além disso, a
securitizagdo é uma operacdo mais complexa que outras emissdes de valores mobiliarios, j4 que envolve estruturas

juridicas de segregacdo dos riscos da Emissora, da Devedora e dos créditos que lastrelam a Emisséo.

Dessa forma, por se tratar de um mercado recente no Brasil, ele ainda ndo se encontra totalmente regulamentado,
podendo ocorrer situagdes em que ainda ndo existam regras que o direcione, gerando assim um risco aos Investidores,
uma vez que o Poder Judicidrio poderd, ao analisar a Emissdo e interpretar as normas que regem o assunto, podem

proferir decisdes desfavoraveis aos interesses dos Investidores.

Néo existe jurisprudéncia firmada acerca da securitizacdo, o que pode acarretar perdas por parte dos Investidores

Profissionais.
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Toda a arquitetura do modelo financeiro, econdmico e juridico acerca da securitizagdo considera um conjunto de direitos
e obrigacdes de parte a parte estipuladas através de contratos publicos ou privados tendo por diretrizes a legislacdo em
vigor. Em razdo da pouca maturidade e da falta de tradicdo e jurisprudéncia no mercado de capitais brasileiro em relacdo
a estruturas de securitizagdo, em situacdes adversas poderad haver perdas por parte dos Titulares dos CRI em razdo do

dispéndio de tempo e recursos para execucdo judicial desses direitos.

Processo de Desenvolvimento do Mercado de Capitais Brasileiro e Morosidade do Sistema Judiciario

Toda a arquitetura do modelo financeiro, econdmico e juridico dos CRI considera um conjunto de rigores e obrigacdes de
parte a parte estipuladas através de contratos privados tendo por diretrizes a legislagdo em vigor. Entretanto, em razdo da
pouca maturidade e da falta de tradigdo e jurisprudéncia no mercado de capitais brasileiro no que tange a este tipo de
operacdo, em situacdes atipicas ou conflitantes podera haver perdas por parte dos Investidores em razdo do dispéndio de
tempo e recursos para eficacia do arcabougo contratual. Além disso, em virtude da reconhecida morosidade do sistema
judiciario brasileiro, eventuais demandas judiciais relacionadas aos Créditos Imobilidrios podem néo ser solucionadas em
tempo razoavel. Neste sentido, ndo ha garantia de que serdo obtidos resultados favoraveis em tais demandas judiciais,

observado que os fatores aqui mencionados poderao afetar a rentabilidade dos CRI de forma adversa.

A pouca maturidade do mercado de securitizacdo de créditos imobilidrios e a falta de tradicdo e jurisprudéncia no
mercado de capitais brasileiro em relacdo a estruturas de securitizagdo em geral podera gerar um risco aos investidores,
uma vez que o Poder Judicidrio poderd, ao analisar a Emissdo e interpretar as normas que regem o assunto, proferir
decisbes desfavoraveis aos interesses dos Investidores. Ademais, em situa¢des adversas envolvendo os CRI, podera haver

perdas por parte dos Titulares de CRI em razdo do dispéndio de tempo e recursos para execuc¢ao judicial desses direitos.

RISCOS DOS CRI E DA OFERTA

Riscos relacionados a Tributagdo dos CR/

Os rendimentos gerados por aplicagdo em CRI por pessoas fisicas estdo atualmente isentos de imposto de renda, por
forca do artigo 3°, inciso Il, da Lei 11.033, de 21 de dezembro de 2004, conforme alterada, isencdo essa que pode sofrer
alteragbes ao longo do tempo. Eventuais alteracbes na legislacdo tributéria eliminando a isencdo acima mencionada,
criando ou elevando aliquotas do imposto de renda incidentes sobre os CRI, a criacdo de novos tributos ou, ainda,
mudancas na interpretacdo ou aplicagdo da legislacdo tributaria por parte dos tribunais ou autoridades governamentais

poderdo afetar negativamente o rendimento liquido dos CRI para seus titulares.

Falta de liquidez dos CRI no mercado secundario

O mercado secundario de CRI ndo é tdo ativo como o mercado primario e ndo ha nenhuma garantia de que existird, no
futuro, um mercado para negociacdo dos CRI que permita sua alienacdo pelos subscritores desses valores mobiliarios,
caso decidam pelo desinvestimento. Dessa forma, o investidor que subscrever ou adquirir os CRI poderd encontrar
dificuldades para negocia-los com terceiros no mercado secundario, devendo estar preparado para manter o investimento
nos CRI até a Data de Vencimento dos CRI. Portanto, ndo hd qualquer garantia ou certeza de que o Titular de CRI
conseguira liquidar suas posi¢des ou negociar seus CRI pelo preco e no momento desejado, e, portanto, uma eventual

alienacdo dos CRI podera causar prejuizos ao seu titular.
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Risco de variacdo do Preco de Integralizagao a ser pago pelos Investidores

O Preco de Integralizagdo a ser pago pelos Investidores para a integralizagdo dos CRI poderd variar diariamente e sera
calculado conforme descrito no Termo de Securitizacdo, pelo preco de integralizacdo continuada. Assim, a depender do
dia em que o Investidor realizar a integralizagdo dos CRI, poderd pagar um valor superior a outros Investidores.
Adicionalmente, considerando que, em caso de vencimento antecipado das Debéntures e, consequentemente, Resgate
Antecipado Obrigatério, o valor de referéncia para o calculo do valor a ser pago aos Investidores podera ser inferior ao

Valor Nominal Unitario, acrescido da Remuneracao.

Risco de Liquidez

Os CRI ndo poderao ser negociados no mercado secundario até a divulgagdo do anuncio de encerramento, uma vez que
s6 entdo podera ser verificado o atendimento as condigdes estabelecidas pelos subscritores nos respectivos boletins de

subscricdo.

Qudrum de deliberacdo em Assembleia Geral

Algumas deliberacBes a serem tomadas em Assembleias Gerais sdo aprovadas por maioria simples dos presentes nas
respectivas Assembleias Gerais, e, em certos casos, hd a exigéncia de quérum qualificado, nos termos do Termo de
Securitizagdo e da legislacdo pertinente. O titular de pequena quantidade de CRI pode ser obrigado a acatar determinadas
decisbes contrarias ao seu interesse, ndo havendo mecanismos de venda compulsodria no caso de dissidéncia do Titular de
CRI em determinadas matérias submetidas a deliberacdo em Assembleia Geral. Adicionalmente, caso a Assembleia Geral
convocada para deliberar acerca do ndo vencimento antecipado das Debéntures e do consequente ndo Resgate
Antecipado Obrigatério (i) ndo seja instalada em segunda convocacdo, ou (ii) seja instalada mas ndo haja deliberagdo dos
Titulares de CRI (observados os quéruns previstos no Termo de Securitizagdo) sobre o ndo vencimento antecipado das
Debéntures e, consequentemente, o ndo Resgate Antecipado Obrigatério, os Titulares de CRI poderdo se ver obrigados a
receber antecipadamente os valores decorrentes do efetivo vencimento antecipado das Debéntures e do consequente
Resgate Antecipado Obrigatério, nos termos do Termo de Securitizacdo. Além disso, a operacionalizacdo de convocagéo e
realizagdo de Assembleias Gerais poderdo ser afetadas negativamente em razdo da grande pulverizacdo dos CRI, o que

levara a eventual impacto negativo para os Titulares de CRI.

Auséncia de diligéncia legal das informacées do Formuldrio de Referéncia da Emissora e auséncia de opinido legal relativa

as informagdes do Formulério de Referéncia da Emissora

As informagdes do Formulario de Referéncia da Emissora ndo foram objeto de diligéncia legal para fins desta Oferta e ndo
fol emitida opinido legal sobre a veracidade, consisténcia e suficiéncia das informagdes, obrigacdes e/ou contingéncias
constantes do Formulério de Referéncia da Emissora. Adicionalmente, ndo fol obtido parecer legal do assessor juridico da
Oferta sobre a consisténcia das informacdes fornecidas nos Prospectos e Formuldrio de Referéncia da Emissora com

aquelas analisadas durante o procedimento de diligéncia legal na Emissora.

Riscos inerentes a emissées em que os imoveis vinculados a créditos imobilidrios ainda ndo tenham recebido o “habite-se”

ou as demais autorizacoes dos orgdos administrativos competentes
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Alguns dos empreendimentos imobilidrios para os quais serdo destinados os recursos decorrentes das Debéntures
encontram-se em fase de construcdo e alguns tem inicio de obra previsto para o comeco de 2019, de modo que nao estdo
ainda concluidos e ndo receberam seus respectivos “habite-se” ou documento equivalente por parte das autoridades
competentes. A conclusdo destes empreendimentos imobilidrios dentro do cronograma de obras pela Devedora
dependem de certos fatores que estdo além do controle da Devedora. Eventuais falhas e atrasos no cumprimento de
prazos e/ou requisitos estabelecidos pelos érgdos administrativos competentes poderdo prejudicar a conclusdo dos
empreendimentos, e, consequentemente, sua reputacdo, sujeitd-la a eventual imposicdo de indenizacdo e
responsabilidade civil, diminuir a rentabilidade dos empreendimentos imobiliarios ou justificar o ndo pagamento do preco
das unidades auténomas pelos compradores/devedores. Tais atrasos, podem, ainda, gerar atrasos no recebimento do
fluxo de caixa da Devedora. Além disso, a impossibilidade de conclusdo de um ou mais dos empreendimentos
destinatarios dos recursos provenientes das Debéntures acarretaria a necessidade de realocacdo dos recursos a eles
destinados entre os demais empreendimentos. A ocorréncia dos eventos aqui descritos pode diminuir a rentabilidade da
Devedora e impactar a solvéncia da Devedora, o que pode impactar sua capacidade de adimplir suas obrigacdes relativas

as Debéntures, e por consequéncia afetar o recebimento dos valores devidos aos Titulares de CRI.

Risco operacional

A destinacdo de recursos dos CRI serd verificada pelo Agente Fiduciario, e os documentos comprobatérios serdo mantidos
pela Instituicdo Custodiante. Ainda, o pagamento da Remuneracdo dos CRI depende diretamente do pagamento pontual
dos Créditos Imobilidrios. Neste sentido, podem haver ineficiéncias, erros ou outras situagées que decorram dos processos
operacionais de cobranga, custddia e acompanhamento do lastro dos CRI, que poderao afetar a rentabilidade dos CRI de

forma adversa.

Risco relacionado a performance do lastro

Os CRI sdo lastreados nos Créditos Imobiliarios, que podem ndo atingir a performance prevista, seja por inadimplemento,
falha na cobranca, falha no pagamento dos Créditos Imobilidrios, dentre outros motivos, o que poderd afetar a

rentabilidade dos CRI de forma adversa.

Risco de fungibilidade

Em seu curso normal, o recebimento do fluxo de caixa dos direitos creditérios fluird para a Conta Centralizadora. Tal
estrutura mitiga substancialmente os potenciais riscos de fungibilidade (risco de que os recursos oriundos dos
pagamentos dos contratos fiquem retidos em alguma conta corrente de eventuais cedentes). Entretanto, alguns
pagamentos poderdo ser realizados pela Devedora diretamente em outras contas da Emissora, ou de maneira equivocada,
gerando um potencial risco de fungibilidade de caixa, ou seja, o risco de que os pagamentos relacionados aos Créditos

Imobiliarios sejam desviados por algum motivo, o que podera afetar a rentabilidade dos CRI de forma adversa.

Risco de Vencimento Antecipado das Debéntures

No caso de vencimento antecipado das Debéntures, a Devedora pode ndo ser capaz de realizar a amortizacdo das

Debéntures, e, com isso, a Emissora ndo terd recursos suficientes para pagar os investidores, o que poderad afetar

93



negativamente os Titulares dos CRI. Adicionalmente, caso a Assembleia Geral convocada para deliberar acerca do ndo
vencimento antecipado das Debéntures e do consequente ndo Resgate Antecipado Obrigatdrio (i) ndo seja instalada em
segunda convocacao, ou (ii) seja instalada mas nao haja deliberagdo dos Titulares de CRI (observados os quoruns previstos
no Termo de Securitizacdo) sobre o ndo vencimento antecipado das Debéntures e, consequentemente, o ndo Resgate
Antecipado Obrigatorio, os Titulares de CRI poderdo se ver obrigados a receber antecipadamente os valores decorrentes
do efetivo vencimento antecipado das Debéntures e do consequente Resgate Antecipado Obrigatério, nos termos do
Termo de Securitizagdo. Além disso, a operacionalizagdo de convocacdo e realizagdo de Assembleias Gerais poderdo ser
afetadas negativamente em razdo da grande pulverizacdo dos CRI, o que levard a eventual impacto negativo para os
Titulares de CRI.

Risco de Concentragdo

Os Créditos Imobiliarios sdo devidos em sua totalidade pela Devedora. Nesse sentido, o risco de crédito do lastro dos CRI
estd concentrado na Devedora, sendo que todos os fatores de risco a ela aplicaveis sdo potencialmente capazes de
influenciar adversamente a capacidade de pagamento dos Créditos Imobilidrios €, consequentemente, a amortizacdo e
remuneragdo dos CRI. Uma vez que os pagamentos da Remuneracdo dos CRI e amortizacdo dependem do pagamento
integral e tempestivo, pela Devedora, dos valores devidos no ambito das Debéntures, os riscos a que a Devedora estdo
sujeitos podem afetar adversamente a capacidade de adimplemento da Devedora na medida em que afetem suas
respectivas atividades, operacbes e respectivas situacbes econdmico-financeira, as quais, em decorréncia de fatores

internos e/ou externos, poderdo afetar o fluxo de pagamentos dos Créditos Imobiliarios e, consequentemente, dos CRI.

RISCOS DOS CREDITOS IMOBILIARIOS

Auséncia de garantia e risco de crédito da Devedora

As obrigacdes assumidas pela Devedora na Escritura de Emissdo de Debéntures ndo contam com garantias. Tampouco
foram constituidas garantias em beneficio dos Titulares de CRI no ambito da Oferta. Portanto, os Titulares de CRI correm o
risco de crédito da Devedora enquanto Unica devedora das Debéntures, uma vez que o pagamento da Remuneragédo
depende do pagamento integral e tempestivo, pela Devedora, do Crédito Imobilidrio. A capacidade de pagamento da
Devedora podera ser afetada em funcdo de sua situagcdo econémico-financeira, em decorréncia de fatores internos e/ou
externos, o que podera afetar o fluxo de pagamentos dos CRI. As informacdes incluidas no Termo de Securitizagdo e nos
Prospectos foram coletadas da due diligence realizada pelo assessor juridico contratado, bem como do relatério da
Agéncia de Classificagdo de Risco que avaliou a Emissdo, ndo oferecendo a Emissora, nem o Coordenador Lider, qualquer

opinido ou aconselhamento a respeito da capacidade de crédito da Devedora.

O risco de crédito da Devedora e a inadimpléncia dos Créditos Imobilidrios pode afetar adversamente os CR/

A capacidade do Patrimbnio Separado de suportar as obrigagdes decorrentes da emissdo dos CRI depende do

adimplemento, pela Devedora, dos pagamentos decorrentes dos Créditos Imobiliarios.

O Patrimonio Separado, constituido em favor dos Titulares de CRI, ndo conta com qualquer garantia ou coobrigacdo da
Emissora. Assim, o recebimento integral e tempestivo pelos Titulares de CRI dos montantes devidos dependerd do

adimplemento dos Créditos Imobilidrios, pela Devedora, em tempo habil para o pagamento dos valores devidos aos
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Titulares de CRI. Eventual inadimplemento dessas obrigacdes pela Devedora poderd afetar negativamente o fluxo de
pagamentos dos CRI e a capacidade do Patrimonio Separado de suportar suas obrigagdes, conforme estabelecidas no

Termo de Securitizacao.

Ademais, é importante salientar que ndo ha garantias de que os procedimentos de cobranca judicial ou extrajudicial dos
Créditos Imobiliarios serdo bem-sucedidos. Portanto, uma vez que o pagamento das remunera¢des e amortizagdo dos CRI
depende do pagamento integral e tempestivo pela Devedora do respectivo Crédito Imobiliario, a ocorréncia de eventos
internos ou externos que afetem a situacdo econdOmico-financeira da Devedora e suas respectivas capacidades de
pagamento poderdo afetar negativamente o fluxo de pagamentos dos CRI e a capacidade do Patrimonio Separado de

suportar suas obrigacdes, conforme estabelecidas no Termo de Securitizagéo.

Risco de originagcdo e formalizacdo dos Créditos Imobilidrios

A CCl representa o Crédito Imobiliario, oriundo das Debéntures. Problemas na originacdo e na formalizacdo do Crédito
Imobiliario, em especial, na celebragdo e formalizacdo da Escritura de Emissdo de Debéntures e dos demais Documentos
da Operacdo, podem ensejar o inadimplemento dos Créditos Imobilidrios, além da contestacdo de sua regular

constituicdo por terceiros, causando prejuizos aos Titulares de CRI.

Auséncia de Coobriga¢do da Emissora

O Patrimonio Separado constituido em favor dos Titulares de CRI ndo conta com qualquer garantia flutuante ou
coobrigagdo da Emissora. Assim, o recebimento integral e tempestivo pelos Titulares de CRI dos montantes devidos
conforme o Termo de Securitizacdo depende do recebimento das quantias devidas em funcdo dos Créditos Imobilirios,
em tempo habil para o pagamento dos valores decorrentes dos CRI. A ocorréncia de eventos que afetem a situacdo
econdmico-financeira da Devedora, como aqueles descritos nesta secdo, poderd afetar negativamente o Patriménio

Separado e, consequentemente, os pagamentos devidos aos Titulares de CRI.

Néo realizacdo adequada dos procedimentos de execucdo e atraso no recebimento de recursos decorrentes dos Créditos

Imobilidrios

A Emissora, na qualidade de titular do Crédito Imobilidrio e o Agente Fiduciario, nos termos da Instrucdo CVM 583, sdo
responsaveis por realizar os procedimentos de cobranca e execugdo dos Créditos Imobilidrios de modo a garantir a
satisfacdo do crédito dos Titulares de CRI. A realizacdo inadequada dos procedimentos de execucdo dos Créditos
Imobiliarios, por parte da Emissora ou do Agente Fiduciario, em desacordo com a legislacdo ou regulamentacdo aplicavel,
podera prejudicar o fluxo de pagamento dos CRI. Adicionalmente, em caso de atrasos decorrentes de demora em razdo
de cobranca judicial dos Créditos Imobilidrios, a capacidade de satisfacdo do crédito pode ser impactada, afetando

negativamente o fluxo de pagamentos dos CRI.

Os CRI poderdo ser objeto de resgate antecipado, nos termos previstos no Termo de Securitizacdo, o que podera impactar

de maneira adversa na liquidez dos CRI no mercado secundario

Conforme descrito na clausula 6 do Termo de Securitizacdo, de acordo com informacGes descritas na Secao “Informacdes

Relativas aos CRI e a Oferta”, itens "Resgate Antecipado Obrigatério dos CRI” e “"Resgate Antecipado Facultativo dos CRI”
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nos Prospectos, nos termos do Termo de Securitizacdo, haverd o resgate antecipado dos CRI na ocorréncia (i) da
declaracdo de vencimento antecipado das Debéntures, nos termos da clausula 6.23 da Escritura de Emissdo de
Debéntures; e (ii) do resgate antecipado facultativo das Debéntures, nos termos da cldusula 6.14 da Escritura de Emissdo
de Debéntures, conforme descritas nos itens ““Resgate Antecipado Obrigatério dos CRI” e "Resgate Antecipado

Facultativo dos CRI" da secdo “Informacdes Relativas aos CRI e a Oferta” dos Prospectos.

O resgate antecipado dos CRI pode impactar de maneira adversa na liquidez dos CRI no mercado secundario, podendo

gerar dificuldade de reinvestimento do capital investido pelos Investidores a mesma taxa estabelecida para os CRI.

RISCOS RELACIONADOS A DEVEDORA

Efeitos adversos nos pagamentos das Debéntures

Uma vez que os pagamentos da Remuneragdo dos CRI e de amortizacdo dos CRI dependem do pagamento integral e
tempestivo, pela Devedora, dos valores devidos no ambito das Debéntures, a capacidade de adimplemento da Devedora
podera ser afetada em funcdo de sua situacdo econdmico financeira, em decorréncia de fatores internos e/ou externos, o

que podera afetar o fluxo de pagamentos dos CRI.

Capacidade crediticia e operacional da Devedora

O pagamento dos CRI esta sujeito ao desempenho da capacidade crediticia e operacional da Devedora, sujeitos aos riscos
normalmente associados a concessdo de empréstimos e ao aumento de custos de outros recursos que venham a ser
captados pela Devedora e que possam afetar o seu respectivo fluxo de caixa, bem como riscos decorrentes da auséncia de
garantia quanto ao pagamento pontual ou total do principal e juros pela Devedora. Portanto, a inadimpléncia da

Devedora pode ter um efeito material adverso no pagamento dos CRI.

Ainda, a Devedora ¢ parte e podera ser parte de processos judiciais, relacionados a questdes de natureza civel, fiscal e
trabalhista, bem como de processos administrativos, incluindo demandas judiciais e/ou administrativas relacionadas aos
seus setores de atuagdo, sendo que decisdes judiciais contrarias aos seus interesses, bem como eventuais multas
arbitradas pelo Poder Judiciario, por 6rgdos do Ministério Publico e por quaisquer 6rgdos da Administragdo Publica,
podem gerar atos de constricdo sobre os ativos e/ou recursos da Devedora (dentre eles, dividendos e juros sobre o capital
proprio), o que pode dificultar o cumprimento, pela Devedora, de suas obrigacdes de pagamento no ambito das
Debéntures. Adicionalmente, decisGes contrarias aos interesses da Devedora, bem como eventuais multas arbitradas pelo
Poder Judiciério, por érgaos do Ministério Publico e por quaisquer 6rgdos da Administracdo Publica, podem afetar seu
negdcio ou chegar a valores que ndo sejam suficientemente cobertos pelas suas provisdes, o que impactarad seu negocio,
condicdo financeira e resultados operacionais podendo, inclusive, afetar negativamente a capacidade de pagamento dos
CRI.

Regulamentacdo das atividades desenvolvidas pela Devedora e eventuais penalidades ambientais

A Devedora esta sujeita a extensa regulamentacdo federal, estadual e municipal relacionada a protecdo do meio ambiente,

a saude e seguranca dos trabalhadores relacionados a atividade, conforme aplicavel, podendo estar expostos a
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contingéncias resultantes do manuseio de materiais perigosos e potenciais custos para cumprimento da regulamentacdo

ambiental e trabalhista.

As penalidades administrativas e criminais impostas contra aqueles que violarem a legislagdo ambiental serdo aplicadas
independentemente da obrigacdo de reparar a degradacdo causada ao meio ambiente. Na esfera civil, os danos
ambientais implicam responsabilidade solidaria e objetiva, direta e indireta. No caso da Devedora, significa que a
obrigacdo de reparar a degradagdo causada podera afeta-la, independentemente da comprovacdo de culpa dos seus
agentes terceirizados. Quando a Devedora contrata terceiros para proceder a qualquer interven¢do nas suas operacdes,
como, por exemplo, a disposicdo final de residuos, a Devedora ndo estd isenta de responsabilidade por eventuais danos
ambientais causados por estes terceiros contratados. Portanto, A Devedora pode ser considerada responsavel por todas e
quaisquer consequéncias provenientes da exposicdo de pessoas a substancias nocivas ou outros danos ambientais. Os
custos para cumprir com a legislacdo atual e futura relacionada a protecdo do meio ambiente, salde e seguranca, e as
contingéncias provenientes de danos ambientais e a terceiros afetados poderdo ter um efeito adverso sobre os neg6cios
da Devedora, os seus resultados operacionais ou sobre a sua situagdo financeira, o que podera afetar sua capacidade de
pagamento das Debéntures e, com isso, a Emissora ndo tera recursos suficientes para pagar os investidores, o que podera

afetar negativamente os Titulares dos CRI.

Contingéncias Trabalhistas e Previdencidrias de Terceirizados

Além das contingéncias trabalhistas e previdenciarias oriundas de disputas com os empregados contratados diretamente
pela Devedora, esta pode contratar prestadores de servigos terceirizados. A inexisténcia de vinculo empregaticio ndo
garante que a Devedora estd isenta de responsabilizacdo por eventuais contingéncias de carater trabalhista e
previdencidrio dos empregados das empresas prestadoras de servicos, quando estas deixarem de cumprir com seus
encargos sociais. Essa responsabilizacdo podera afetar adversamente o resultado da Devedora e, portanto, o fluxo de

pagamentos decorrente dos Créditos Imobiliarios.

Autorizagoes e Licengas

A Devedora é obrigada a obter licencas especificas, emitidas por autoridades governamentais, com relacdo a
determinados aspectos das suas operacdes. Referidas leis, regulamentos e licencas podem, com frequéncia, exigir a
compra e instalacdo de equipamentos de custo mais elevado para o controle da poluicdo ou a execugdo de mudancas
operacionais a fim de limitar impactos ou potenciais impactos ao meio ambiente e/ou a saude dos funcionarios da
Devedora. A violagdo de tais leis e regulamentos ou licencas pode resultar em multas elevadas, san¢des criminats,

revogacao de licencas de operacdo e/ou na proibicdo de exercicio das atividades pela Devedora.

A Devedora e o setor imobilidrio brasileiro estdo expostos a riscos associados a aquisicdo, incorporacdo e construcdo

imobiliarias e a venda de imoveis.

A Devedora se dedica, principalmente, a aquisicdo, incorporacdo, construcdo e venda de empreendimentos imobiliarios
para clientes, e pretende continuar desenvolvendo tais atividades. Além dos riscos que afetam de modo geral o setor
imobiliario brasileiro, tais como: (i) interrupcdes de fornecimento e volatilidade dos precos de matérias-primas e
equipamentos de construcao, (ii) escassez de mao-de-obra, (iii) alteracdes na oferta e demanda de empreendimentos em

certas regides, (iv) mudancas nos regulamentos de zoneamento urbano e normas ambientais, e (v) mudanca no regime
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tributario aplicavel ao setor imobilidrio e tarifas publicas, tais atividades podem ser especificamente afetadas pelos

seguintes riscos:

« 0 aumento nos custos da Devedora, necessidades de capital e prémios de seguro;

- 0 grau de interesse dos potenciais clientes em novos empreendimentos ou o preco de venda por unidade necessario
para vender todas as unidades podem ficar significativamente abaixo do esperado, resultando em empreendimentos

menos lucrativos do que o inicialmente previsto ou mesmo ndo lucrativos;

- a construcdo das unidades da Devedora pode ndo ser concluida no prazo previsto, acarretando um aumento dos custos
de construcdo, o pagamento de multas ou a rescisdo unilateral dos contratos de venda de suas unidades por parte de

seus clientes;

A Devedora pode ser impedida, em decorréncia de nova regulamentacdo ou de condicdes de mercado, de corrigir

monetariamente seus recebiveis de acordo com certos indices de inflagdo, conforme atualmente permitido;

* na hipétese de faléncia ou dificuldades financeiras de uma grande companhia do setor imobiliario, o setor como um
todo pode ser afetado adversamente, o que pode causar uma redugdo da confianca de potenciais clientes na Devedora e
em outras companhias que atuam no setor, bem como das fontes de financiamento para os empreendimentos

imobiliarios da Devedora;

« condigbes dos mercados imobilidrios locais e regionais, tais como o excesso de oferta de empreendimentos, inclusive,
mas nao se limitando, ao excesso de oferta de empreendimentos populares nas regides onde a Devedora atua ou pode

atuar no futuro;

- a Devedora pode antecipar de maneira equivocada a percepgdo de potenciais clientes quanto a seguranga, conveniéncia

e atratividade dos seus empreendimentos e das areas onde estao localizados;

- escassez de oferta de terrenos a pregos atrativos em regiSes especificas para novas incorporagdes ou aumento no preco

de tais terrenos, afetando negativamente a habilidade da Devedora de implementar sua estratégia de negdcios;

» a queda do valor de mercado dos terrenos mantidos no estoque da Devedora antes do inicio da incorporagdo do

empreendimento ao qual se destina e a venda de suas unidades;

« oportunidades de incorporacdo podem desaparecer ou diminuir significativamente, afetando negativamente a

habilidade da Devedora de implementar sua estratégia de negécios;

* atrasos na aprovacdo ou licenciamento dos empreendimentos da Devedora pelas autoridades governamentais ou a ndo
obtencdo de tais licenciamentos em decorréncia de pedidos intempestivos de renovagdo das licengas obtidas ou de
guestionamentos em relagcdo (i) aos aspectos técnicos dos estudos apresentados no licenciamento das obras; (i) a
competéncia do érgéo licenciador; e (iii) ao préprio procedimento de licenciamento; e « identificagdo de contaminacéo

ambiental de solo e/ou dguas subterrdneas nos terrenos dos empreendimentos de responsabilidade direta ou indireta da
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Devedora, em implantacdo ou jad comercializados, o que pode ensejar futuros dispéndios em investigacdo/remediacdo que

afetem adversamente os resultados da Devedora.

A ocorréncia de quaisquer dos riscos acima pode causar um efeito material adverso relevante sobre as atividades, situacdo

financeira e resultados operacionais da Devedora.

As atividades da Devedora dependem da disponibilidade de financiamento para suprir suas necessidades de capital de

giro, para aquisicdo de terrenos e financiamento da construcéo.

As atividades da Devedora exigem volumes significativos de capital para suprir suas necessidades de capital de giro, para
aquisicdo dos terrenos e financiamento da constru¢do dos seus empreendimentos. A Devedora depende de
financiamentos bancéarios e do caixa gerado por suas operacdes para atender a essas necessidades. Mudancgas nas regras
do Sistema Financeiro de Habitagdo e do Sistema Financeiro Imobilidrio a falta de disponibilidade de recursos no mercado
para obtencdo de financiamento ou um aumento dos custos dos recursos captados pela Devedora podem afetar
adversamente sua capacidade de custear suas necessidades de capital, restringindo, assim, o crescimento e
desenvolvimento de suas atividades. Nesse sentido, a Devedora pode ser obrigada a obter capital adicional por meio de
financiamentos bancérios, emissdo de titulos de divida ou de novas a¢des para financiar seu crescimento e
desenvolvimento o, que por sua vez, pode ter um efeito material adverso no pagamento do Crédito Imobilidrio e, por

consequéncia, dos CRI.

O setor imobiliagrio no Brasil é altamente competitivo e a Devedora pode reduzir sua posicdo de mercado em certas

circunstancias.

O setor imobilidrio no Brasil é altamente competitivo e fragmentado e ndo possui barreiras sélidas para restringir a
entrada de novos concorrentes no mercado. Os principais fatores competitivos no negécio imobiliario incluem a
disponibilidade e a localizacdo de terrenos, preco, financiamento, projeto, qualidade, reputagdo e parcerias com
incorporadores e construtores locais. Diversos incorporadores concorrem com a Devedora na prospeccdo de terrenos, na
busca de parceiros para incorporacdo, na tomada de financiamentos para incorporacdo, e na busca de potenciais clientes.
Outras empresas, incluindo empresas estrangeiras em parcerias com empresas locais, podem passar a operar na
incorporacdo imobiliaria no Brasil nos préximos anos, aumentando ainda mais a concorréncia, o que poderia afetar
negativamente as atividades, situagdo financeira e resultados operacionais da Devedora, deteriorando sua posicdo de

mercado e, portanto, o pagamento dos CRI.

Caso as campanhas de marketing ou de vendas da Devedora ndo tenham a mesma velocidade ou ndo sejam tdo atrativas
qguanto as de seus concorrentes, bem como se o nivel de concorréncia do setor aumentar, as atividades, situacdo

financeira e resultados operacionais da Devedora podem ser adversamente afetados e, portanto, o pagamento dos CRI.

Alguns dos concorrentes da Devedora poderdo ter acesso a recursos financeiros em melhores condicdes que ela e,
consequentemente, estabelecer uma estrutura de capital mais adequada as pressdes de mercado, principalmente em

periodos de instabilidade no mercado imobiliario.

Além disso, programas habitacionais do Governo Federal, como, por exemplo, o Programa Minha Casa, Minha Vida,

podem alterar o cendrio competitivo nas regides em que a Devedora atua. Tais programas, por meio da concessdo de
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subsidios e incentivos fornecidos pelo Governo Federal, podem criar condi¢des favordveis para a entrada de novos
competidores nos mercados de atuacdo da Devedora o que, por sua vez, pode ter um efeito material adverso no

pagamento do Crédito Imobiliario e, por consequéncia, dos CRI.

As empresas do setor imobilidrio estdo sujeitas a extensa requlamentacdo, que podem sofrer mudangas.

O setor imobiliario brasileiro esta sujeito a extensa regulamentacao relativa a requisitos para licenciamento de edificacoes
e zoneamento, assim como a regulamentacdo e leis ambientais expedidas por autoridades federais, estaduais e
municipais. Essa regulamentacdo, incluindo exigéncias relativas a matéria prima empregada nas obras, tais como a ndo
utilizacdo de madeiras de origem ilegal ou de materiais contendo substancias consideradas nocivas a saude, como, por
exemplo, o amianto, assim como normas relativas a protecdo ao consumidor, afeta a aquisicdo de terrenos e as atividades
de incorporagdo e construgdo, o que pode resultar em atrasos na construcdo ou fazer com que a Devedora incorra em
custos significativos para cumpri-las, podendo também proibir ou restringir severamente a atividade de incorporacdo e

construcdo imobilidria comercial e residencial.

Mudancas na legislacdo, ou a interpretacdo a aplicacdo mais restritiva da legislacdo em vigor, poderdo afetar
adversamente as atividades, situacdo financeira e resultados operacionais da Devedora e, portanto, o pagamento dos CRI.
A Devedora e suas subsidiarias estdo sujeitas a varias leis e regulamentos federais, estaduais e municipais, inclusive
relativos a construcdo, zoneamento, uso do solo, prote¢do do meio ambiente, protecdo do patrimonio histérico, do
consumidor e da concorréncia. Para que a Devedora e suas subsididrias possam desenvolver as suas atividades, elas
devem obter, manter e renovar alvaras, licencas e autoriza¢des de diversas autoridades governamentais. Caso nédo seja
possivel a Devedora e as suas subsidiarias manter a observéancia dessas leis e regulamentos, ficardo sujeitas a aplicacdo de
multas, embargo de obras, cancelamento de licencas e a revogacdo de autorizagdes ou outras restricdes as suas atividades
de incorporacdo de empreendimentos, o que pode acarretar um impacto prejudicial sobre a situacdo financeira da

Devedora e, portanto, o pagamento dos CRI.

Além disso, as controladas e subsididrias da Devedora devem observar diversas regulamentagdes trabalhistas, tributarias,
ambientais e regulatérias. Caso ndo observem as referidas regulamentacdes, a Devedora e suas subsididrias podem ficar
sujeitas a responsabilidade subsidiaria o que, por sua vez, pode ter um efeito material adverso no pagamento do Crédito

Imobiliario e, por consequéncia, dos CRI.

A regulamentagdo que rege o setor imobilidrio brasileiro e a legislagdo ambiental, podem se tornar mais rigidas no
decorrer do tempo. Nao é possivel garantir ao investidor que novas normas, mais rigidas, ndo serdo aprovadas ou, se
aprovadas, ndo serdo aplicaveis a Devedora e as suas subsidiarias, ou que ndo ocorrerdo interpretacbes mais rigidas das
leis e regulamentos existentes, exigindo que a Devedora e suas controladas utilizem fundos adicionais para cumprir as
exigéncias decorrentes de interpretacdes ou de novas normas, tornando a incorporacdo de seus empreendimentos mais
custosa, o que pode afetar adversamente os seus negocios e o valor das a¢des de sua emissdo o que, por sua vez, pode

ter um efeito material adverso no pagamento do Crédito Imobilidrio e, por consequéncia, dos CRI.

O aumento de aliquotas de tributos existentes ou a criacdo de novos tributos poderdo afetar adversamente a Devedora.

O Governo Federal, bem como os governos estaduais e municipais da regido em que a Devedora atua, podem aumentar

aliquotas de tributos existentes, alterar sua base de célculo ou de qualquer outra forma alterar o regime de tributacdo
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aplicavel as atividades da Devedora, bem como criar novos tributos incidentes na compra e venda de imoveis durante a
vigéncia de seus contratos de venda de Unidades, o que pode afetar adversamente as atividades, situagdo financeira e

resultados operacionais da Devedora.

Ademais, qualquer alteracdo no regime de tributacdo que venha a ser repassada aos clientes da Devedora, pode vir a
aumentar o preco final de suas unidades, reduzindo a demanda por seus empreendimentos, o que podera afetar

negativamente as atividades, situacdo financeira e resultados operacionais da Devedora e, portanto, o pagamento dos CRI.

Modlificacées nas Praticas Contabeis Adotadas no Brasil em fun¢do de sua convergéncia as praticas contabeis

internacionais (IFRS) podem afetar adversamente os resultados da Devedora.

Em 28 de dezembro de 2007, foi aprovada a Lei n® 11.638, complementada pela Lei n°® 11.941, de 27 de maio de 2009
(conversdo, em lei, da Medida Provisoria n° 449, de 3 de dezembro de 2008), que alteraram a Lei das Sociedades por
Acodes e introduziram novas regras contabeis aplicaveis a esta espécie de sociedade, como a Devedora, com o objetivo de
convergéncia com as praticas contabeis internacionais (IFRS) emitidas pelo International Accounting Standards Board -
IASB.

Com relagdo ao setor imobilidrio, em dezembro de 2009, a CVM aprovou, por meio da Deliberacdo CVM n° 612, a
Interpretagdo Técnica ICPC 02 - Contrato de Constru¢do do Setor Imobilidrio (Correlacdo as Normas Internacionais de
Contabilidade — a interpretagdo IFRIC 15 — Acordos para a Construcdo de Bens Imoveis (“Agreements for the Construction
of Real Estate") que trata especificamente das praticas contdbeis para o reconhecimento de receitas de vendas de
unidades por construtoras antes da conclusdo do imovel. Esta nova interpretagdo passou a ser aplicada a partir das
demonstracdes financeiras referentes aos exercicios encerrados a partir de dezembro de 2010. No entanto, tal

interpretagdo encontra-se em discussdo por parte dos 6rgdos competentes.

Caso confirmada, a principal mudanca trazida por estas normas serd uma potencial postergacdo do reconhecimento de
receitas relacionadas a vendas das unidades, pois de acordo com a nova regra dependendo da caracteristica do contrato a
receita serd contabilizada: (a) no momento da transferéncia do controle, dos riscos e dos beneficios da propriedade do
imoével ao comprador; ou (b) de acordo com o critério adotado atualmente, o que podera trazer efeitos relevantes aos
resultados da Devedora. Em razdo das recentes discussdes sobre o tema, a administracdo da Devedora ainda ndo apurou
todos os efeitos que as referidas alteracdes possam causar em suas demonstragdes financeiras e em seus resultados dos
exercicios seguintes o que, por sua vez, pode ter um efeito material adverso no pagamento do Crédito Imobilidrio e, por

consequéncia, dos CRI.

A modificacdo de referidas praticas contabeis, em especial as praticas contabeis relacionadas ao setor imobilidrio, pode
produzir impactos relevantes nas demonstracdes financeiras da Devedora, com possivel efeito em seu resultado contabil,
incluindo possiveis impactos nas bases de distribuicdo de dividendos. Adicionalmente, por se tratar de tema recente,

investidores poderdo perder base de comparacao relativa do desempenho das empresas do setor, incluindo a Devedora.

Aumentos no preco de matérias-primas podem elevar o custo de empreendimentos e reduzir os lucros da Devedora.

As matérias-primas basicas utilizadas pela Devedora na construcdo de empreendimentos imobilidrios incluem concreto,

formas de aluminio, blocos de concreto, aco, tijolos, janelas, portas, telhas e tubulagdes, dentre outros. Aumentos no
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preco dessas e de outras matérias-primas, incluindo aumentos decorrentes de escassez, impostos, restricdes ou flutuagdes

de taxas de cambio, podem aumentar o custo de empreendimentos e afetar adversamente os negodcios da Devedora.

A Devedora esta sujeita a um risco de inadimpléncia.

As institui¢des financeiras ndo tém como pratica conceder financiamento de 100% (cem por cento) do valor da unidade,
em consequéncia o cliente contrata diretamente com a Devedora o financiamento desta diferenca, o chamado pré-soluto.
Mesmo o pré-soluto sendo uma parcela muito pequena do volume total do negécio, a Devedora esta sujeita aos riscos
normalmente associados a concessdo de financiamentos, incluindo risco de crescimento da inflacdo, falta de pagamento
do principal e juros e risco de aumento dos custos dos recursos por nés captados, e neste caso a auséncia da garantia real.
Caso haja um crescimento no numero de clientes inadimplentes e/ou aumento nos nossos custos de captagdo de
recursos, a situacdo financeira e os resultados das operacdes da Devedora podem ser adversamente afetados. Caso o
comprador venha a se tornar inadimplente, a Devedora ndo pode garantir que serad capaz de reaver o valor total do saldo
devedor de qualquer contrato de venda a prazo, o que poderia ter um efeito relevante adverso nos resultados
operacionais, mesmo que de baixo impacto. Adicionalmente, a Devedora e as demais empresas do setor imobiliario,
captam recursos a diferentes taxas e indexadores e podem ndo conseguir repassar aos seus clientes tais condi¢cdes de
remuneracdo, de modo a vir a conceder financiamentos com indexadores diferentes. O descasamento de taxas e prazo
entre a captagdo de recursos da Devedora e os financiamentos por ela concedidos podera vir a afetar o seu fluxo de caixa

e desempenho financeiro.

RISCOS DO REGIME FIDUCIARIO

Risco da existéncia de credores privilegiados

A Medida Proviséria n° 2.158-35, de 24 de agosto de 2001, ainda em vigor, em seu artigo 76, caput estabelece que "as
normas que estabelecam a afetacdo ou a separacdo, a qualquer titulo, de patriménio de pessoa fisica ou juridica néo
produzem efeitos com relagdo aos débitos de natureza fiscal previdencidria ou trabalhista, em especial quanto as
garantias e aos privilégios que lhes séo atribuidos'. Ademais, em seu paragrafo Unico, o artigo 76 prevé que “desta forma
permanecem respondendo pelos débitos ali referidos a totalidade dos bens e das rendas do sujeito passivo, seu espdlio

ou sua massa falida, inclusive os que tenham sido objeto de separacdo ou afetacdo’.

Por forca da norma acima citada, o Crédito Imobilidrio e os recursos dele decorrentes 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 econémico da Emissora, tendo em vista as normas de

responsabilidade solidaria e subsididria de empresas pertencentes ao mesmo grupo econdmico existentes em tais casos.
Caso isso ocorra, concorrerdo os detentores destes créditos com os detentores dos CRI, de forma privilegiada, sobre o
produto de realizacdo dos Créditos Imobilidrios, em caso de faléncia. Nesta hipdtese, é possivel que os Créditos
Imobiliarios ndo venham a ser suficientes para o pagamento integral dos CRI apds o pagamento daqueles credores.

RISCOS RELACIONADOS A EMISSORA

Manutenc¢do do Registro de Companhia Aberta
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A Emissora possui registro de companhia aberta desde 25 de novembro de 2010, tendo, no entanto, realizado sua
primeira emissdo de certificados de recebiveis imobiliarios (CRI) no primeiro trimestre de 2013. A Emissora foi autorizada

em 30 de janeiro de 2015 a realizar emissdes de certificados de recebiveis do agronegécio (CRA).

A sua atuagdo como securitizadora de emissbes de certificados de recebiveis imobiliarios e de certificados de recebiveis
do agronegécio depende da manutencdo de seu registro de companhia aberta junto a CVM e das respectivas autorizagdes
societarias. Caso a Emissora ndo atenda aos requisitos da CVM em relacdo as companhias abertas, sua autorizacdo podera
ser suspensa ou mesmo cancelada, afetando assim, as suas emissdes de certificados de recebiveis imobilidrios e

certificados de recebiveis do agronegécio.

Risco Relacionado a Originacdo de Novos Negdcios e Redugdo na Demanda por certificado de recebiveis imobilidrios e do

Agronegdcio

A Emissora depende de originagdo de novos negdcios de securitizacdo imobilidria e do agronegdcio, bem como da
demanda de investidores pela aquisi¢do dos certificados de recebiveis imobiliarios e do agronegdcio de sua emissdo. No
que se refere a originacdo, a Emissora busca sempre identificar oportunidades de negdcios que podem ser objeto de
securitizagdo, mas depende de condi¢des especificas do mercado. No que se refere aos riscos relacionados aos
investidores, inUmeros fatores podem afetar a demanda dos investidores pela aquisicdo de certificados de recebiveis
imobiliarios e certificados de recebiveis do agronegdcio. Por exemplo, alteracdes na legislagdo tributaria que resultem na
reducdo dos incentivos fiscais para os investidores podera reduzir a demanda dos investidores pela aquisicdo de

certificados de recebiveis imobilidrios ou de recebiveis do agronegécio.

Riscos Relacionados a Legislagdo Tributaria Aplicavel aos Certificados de Recebiveis Imobilidrios

Atualmente, os rendimentos auferidos por pessoas fisicas residentes no pais que sejam titulares de certificados de
recebiveis imobilidrios sdo isentos de IRRF e de declaracdo de ajuste anual de pessoas fisicas. Tal tratamento tributario
tem o intuito de fomentar o mercado de certificados de recebiveis imobilidrios e pode ser alterado ao longo do tempo.
Eventuais alteragdes na legislagdo tributaria, eliminando tal isen¢do, criando ou elevando aliquotas do imposto de renda
incidente sobre os certificados de recebiveis imobilidrios, a criagdo de novos tributos aplicaveis aos certificados de
recebiveis imobilidrios, ou ainda, mudancas na interpretacdo ou aplicacdo da legislacdo tributaria por parte dos tribunais e

autoridades governamentais, poderdo afetar negativamente seu rendimento liquido esperado pelos Investidores.

Riscos Relativos a Importancia de Uma Equipe Qualificada

A perda de membros da equipe operacional da Emissora e/ou a sua incapacidade de atrair e manter pessoal qualificado
podera ter efeito adverso relevante sobre as atividades, situacdo financeira e resultados operacionais da Emissora. O
ganho da Emissora provém basicamente da securitizacdo de recebiveis, que necessita de uma equipe especializada, para
prospeccao, estruturacdo, distribuicdo e gestdo, com vasto conhecimento técnico, operacional e mercadoldgico de nossos
produtos. Assim, eventual perda de componentes relevantes da equipe e a incapacidade de atrair novos talentos pode

afetar a capacidade de geragdo de resultado da Emissora.

Riscos Relacionados a Faléncia, Recuperagcdo Judicial ou Extrajudicial da Emissora
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Ao longo do prazo de duracdo dos CRI, a Emissora podera estar sujeita a eventos de faléncia, recuperacdo judicial ou
extrajudicial. Dessa forma, apesar de terem sido constituidos o Regime Fiducidrio e o Patriménio Separado sobre o
Crédito Imobilidrio, nos termos da Medida Proviséria n° 2.158-35, de 24 de agosto de 2001, eventuais contingéncias da
Emissora, em especial as fiscais, previdenciarias e trabalhistas, poderdo afetar tais créditos, principalmente em razdo da

falta de jurisprudéncia em nosso pais sobre a plena eficacia da afetacdo de patriménio.

Risco da ndo realizacdo da carteira de ativos

A Emissora é uma companhia emissora de titulos representativos de créditos imobilidrios, tendo como objeto social a
aquisicdo e securitizacdo de créditos imobilidrios por meio da emissdo de certificados de recebiveis imobilidrios, cujos
patrimdnios sdo administrados separadamente. O Patrimonio Separado tem como principal fonte de recursos o Crédito
Imobilidrio. Desta forma, qualquer atraso ou falta de recebimento de tais valores pela Emissora podera afetar

negativamente a capacidade da Emissora de honrar as obriga¢des decorrentes dos CRI.

Na hipotese de a Emissora ser declarada insolvente com relacdo as obriga¢des da presente Emissdo, o Agente Fiduciario
deverd assumir a administracdo do Crédito Imobilidrio e dos demais direitos e acessérios que integram o Patrimonio
Separado. Em assembleia geral, os Titulares de CRI poderdo deliberar sobre as novas normas de administracdo do
Patrimonio Separado ou optar pela liquidacdo deste, que podera ser insuficiente para o cumprimento das obrigacdes da

Emissora perante os Titulares de CRI.

A capacidade da Emissora de honrar suas obrigagdes decorrentes dos CR/ depende exclusivamente do pagamento pela

Devedora

Os CRI sdo lastreados pelas Debéntures, emitidas pela Devedora nos termos da Escritura de Emissdo de Debéntures,
representativas do Crédito Imobilidrio e vinculado aos CRI por meio do estabelecimento do Regime Fiduciario,
constituindo Patrimonio Separado da Emissora. Assim, o recebimento integral e tempestivo pelos Titulares de CRI dos
montantes devidos conforme o Termo de Securitizacdo depende do cumprimento total, pela Devedora, de suas
obriga¢es assumidas na Escritura de Emissdo de Debéntures, em tempo habil para o pagamento pela Emissora dos

valores decorrentes dos CRI.

Os recebimentos de tais pagamentos podem ocorrer posteriormente as datas previstas para pagamento de juros e
amortizacdes dos CRI, podendo causar descontinuidade do fluxo esperado dos CRI. Apds o recebimento dos referidos
recursos e, se for o caso, depois de esgotados todos os meios legais cabiveis para a cobranca judicial ou extrajudicial das
Debéntures, caso o valor recebido ndo seja suficiente para saldar os CRI, a Emissora ndo dispord de quaisquer outras

fontes de recursos para efetuar o pagamento de eventuais saldos aos Titulares de CRI.
Crescimento da Emissora e de seu capital social
O capital atual da Emissora poderd ndo ser suficiente para suas futuras exigéncias operacionais e manutengdo do

crescimento esperado, de forma que a Emissora pode vir a precisar de fonte de financiamento externa. Ndo se pode

assegurar que havera disponibilidade de capital no momento em que a Emissora necessitar, e, caso haja, as condigdes
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desta captagdo poderiam afetar o desempenho da Emissora, nos termos da Medida Provisoria n° 2.158-35, de 24 de
agosto de 2001.

Riscos Relativos aos Pagamentos dos CRI

O pagamento aos Investidores decorre diretamente do recebimento dos Créditos Imobilidrios na Conta Centralizadora,
assim, para a operacionalizacdo do pagamento aos Investidores, havera a necessidade da participacdo de terceiros, como
o Escriturador, Banco Liquidante e a propria B3, por meio do sistema de liquidacdo e compensacdo eletronico
administrado por esta. Desta forma, qualquer atraso por parte destes terceiros para efetivar o pagamento aos Investidores
acarretard em prejuizos para os titulares dos respectivos CRI, sendo que estes prejuizos serdo de exclusiva

responsabilidade destes terceiros, e em nenhuma hipétese serdo de responsabilidade da Emissora.

105



13. VISAO GERAL DO SETOR DE SECURITIZAGAO IMOBILIARIA

13.1. HISTORICO

A securitizacdo de recebiveis teve sua origem nos Estados Unidos, em 1970, quando as agéncias governamentais ligadas

ao crédito hipotecario promoveram o desenvolvimento do mercado de titulos lastreados em hipotecas.

Nessa época, os profissionais que atuavam no mercado definiam a securitizacdo como “a pratica de estruturar e vender
investimentos negocidveis de forma que seja distribuido amplamente entre diversos investidores um risco que

normalmente seria absorvido por um sé credor”.

O mercado de securitizagdo iniciou-se com a venda de empréstimos hipotecéarios reunidos na forma de pool e garantidos
pelo governo. A partir desta experiéncia, as institui¢des financeiras perceberam as vantagens desta nova técnica financeira,

que visava o lastreamento de operagdes com recebiveis comerciais de emissGes publicas de endividamento.

No Brasil, seu surgimento se deu em um momento histérico peculiar. Na década de 90, com as privatizacdes e a
desestatizacdo da economia, aliados a uma maior solidez na regulamentacdo, a negociacdo de crédito e o gerenciamento
de investimentos proprios ficaram mais volateis com a velocidade e a complexidade desse novo cendrio. Dessa forma,
tornou-se necessaria a realizagdo de uma reformulagdo na estrutura societaria brasileira e uma profissionalizacdo do
mercado de capitais que passou a exigir titulos mais seguros e garantias mais sélidas nos moldes internacionais. Como

consequéncia, o foco para a andlise da classificacdo de riscos passou a ser a segregacgao de ativos.

Apesar de as primeiras operacbes terem sido realizadas a partir da década de 90, foi no ano de 1997 que diversas

companhias utilizaram-se das securitizacdes como parte de sua estratégia de financiamento.

A Lei n® 9.514 fixou pela primeira vez no Brasil as regras e caracteristicas de uma operacdo de securitizacdo.

13.2. O SISTEMA DE FINANCIAMENTO IMOBILIARIO - SFI

A Lel n® 9.514/97, conhecida como Lei do Sistema de Financiamento Imobiliario, instituiu o Sistema de Financiamento
Imobiliario, tornando-se um marco para o fomento do mercado de securitizacdo de créditos imobilidrios no Brasil. O
intuito da Lei do Sistema de Financiamento Imobilidrio foi o de suprir as deficiéncias e limitagdes do Sistema Financeiro
Habitacional — SFH, criado pela Lei n® 4.380 de 21 de agosto de 1964 e das respectivas disposicOes legais referentes ao
assunto. A introdugdo do SFI teve por finalidade instituir um arcabouco juridico que permitisse promover o financiamento

imobilidrio em geral em condi¢des compativeis com as da captacdo dos respectivos fundos.

A partir desse momento as operagdes de financiamento imobiliario passaram a ser livremente efetuadas pelas entidades
autorizadas a operar no SFl, segundo condi¢des de mercado e observadas as prescricdes legais, sendo que, para essas
operacdes, passou a ser autorizado o emprego de recursos provenientes da captacdo nos mercados financeiro e de

valores mobiliarios, de acordo com a legislacdo pertinente.

Dentre as inovacdes trazidas pela Lei do Sistema de Financiamento Imobilidrio, destacam-se: as companhias

securitizadoras, os certificados de recebiveis imobilidrios, o regime fiduciario e a alienacgdo fiduciaria de coisa imoével. As
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principais caracteristicas e implica¢des de cada um dos elementos estdo listadas a seguir.

13.3. EVOLUGAO RECENTE DO MERCADO BRASILEIRO DE SECURITIZACAO

Uma caracteristica interessante das operacdes registradas refere-se a natureza diversificada dos lastros utilizados. Ao
longo dos anos, foram registrados CRI com lastro em operagdes de financiamento imobilidrio residencial com multiplos
devedores pessoas fisicas a operagdes com lastro em contratos de um Unico devedor, tais como os contratos de built-to-
suit Recentemente, foram registradas e emitidas operacdes com lastro em recebiveis ligados a atividade de shoppings

centers.

No escopo destas operagdes, observam-se locatarios de diversas naturezas, que incluem desde institui¢des financeiras até
fabricantes de produtos de consumo, varejistas e diferentes prestadores de servicos. Essa diversidade atesta que a
securitizagdo de créditos imobilidrios tem sido um instrumento amplo, capaz de conciliar objetivos comuns de diversas
indUstrias diferentes. A comparagdo com a evolucdo de outros instrumentos de financlamento ajuda, ainda, a capturar

novos indicios sobre o sucesso do SFl em geral e dos CRI (como instrumento de financiamento em particular).

Fica claro que, mesmo diante da forte oscilacdo registrada entre os anos de 2005 e 2006, os CRI vem aumentando a sua

participagdo e importancia, quando comparado a outras modalidades de financiamento disponiveis.

13.4. COMPANHIAS SECURITIZADORAS

Companhias securitizadoras de créditos imobilidrios sdo instituicbes ndo financeiras constituidas sob a forma de
sociedade por acdes com a finalidade de adquirir e securitizar créditos imobilidrios e emitir e colocar, no mercado
financeiro, certificados de recebiveis imobilidrios, podendo, ainda, emitir outros titulos de crédito, realizar negécios e

prestar servicos compativeis com as suas atividades.

Adicionalmente, a Lei do Sistema de Financiamento Imobilidrio autoriza a emissdo de outros valores mobiliarios e a
prestacdo de servicos compativeis com suas atividades. Assim, as companhias securitizadoras ndo estdo limitadas apenas a

securitizagdo, sendo-lhes facultada a realizacdo de outras atividades compativeis com seus objetos.

Embora ndo sejam instituicdes financeiras, a Lei do Sistema de Financiamento Imobilidrio facultou ao CMN estabelecer

regras para o funcionamento das companhias securitizadoras.

Para que uma companhia securitizadora possa emitir valores mobiliarios para distribuicdo publica, esta deve obter o
registro de companhia aberta junto a CVM, conforme o disposto no artigo 21 da Lei n® 6.385, de 7 de dezembro de 1976,

devendo, para tanto, seguir os procedimentos descritos na Instrucdo CVM 414/04.
13.5. CERTIFICADOS DE RECEBIVEIS IMOBILIARIOS
O certificado de recebiveis imobiliarios consiste em um titulo de crédito nominativo, de emissao exclusiva das companhias

securitizadoras, de livre negociacdo, lastreado em créditos imobilidrios e que constitui promessa de pagamento em

dinheiro.
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Trata-se de um titulo de crédito que se mostra apropriado ao financiamento de longo prazo, visto que, de um lado, é
compativel com as caracteristicas das aplicacbes do mercado imobilidrio, estando vinculado as condi¢des dos
financiamentos contratados com os tomadores, e, de outro lado, relne as condi¢des de eficiéncia necessarias a
concorréncia no mercado de capitais, ao conjugar a mobilidade e agilidade préprias do mercado de valores mobiliarios,

bem como a seguranca necessaria para garantir os interesses do publico investidor.

O certificado de recebiveis imobilidrios é considerado valor mobiliario, para efeitos do artigo 2°, inciso Ill, da Lei n° 6.385
de 7 de dezembro de 1976, caracteristica que lhe foi conferida pela Resolugdo CMN 2.517. Ainda, conforme mencionado
anteriormente, o CRI somente pode ser emitido por companhias securitizadoras e seu registro e negociacdo sdo

realizados por meio dos sistemas centralizados de custddia e liquidacao financeira de titulos privados.

13.6. OFERTA PUBLICA DE CERTIFICADOS DE RECEBIVEIS IMOBILIARIOS

Até fins de 2004, a emissdo de certificado de recebiveis imobilidrios era regulada pela Instru¢do CVM 284, primeiro
normativo sobre securitizagdo de recebiveis imobilidrios editado pela CVM. De acordo com a Instrugdo CVM 284, somente
era possivel a distribuicdo de certificado de recebiveis imobilidrios cujo valor nominal fosse igual ou superior a
R$300.000,00. Em 30 de dezembro de 2004, a CVM editou a Instrucdo CVM 414/04, ja mencionada acima, sendo ampliado
o rol de possiveis investidores, pois nao foi estipulado valor nominal minimo para o certificado de recebiveis imobiliarios.
A Instrucdo CVM 414/04 revogou a Instrucdo CVM 284, passando a regular a oferta publica de distribuicdo de certificados
de recebiveis imobiliarios e o registro de companhia aberta das companhias securitizadoras. De acordo com a Instrucdo
CVM 414/04, somente podera ser iniciada uma oferta publica de certificados de recebiveis imobilidrios se o registro de

companhia aberta da securitizadora estiver atualizado e apds a concesséo do registro pela CVM.

13.7. REGIME FIDUCIARIO

A Lei do Sistema de Financiamento Imobilidrios contemplou a faculdade de adotar-se um mecanismo de segregacdo
patrimonial para garantia do investidor que venha a adquirir os certificados de recebiveis imobiliarios emitidos pela

companhia securitizadora. Este mecanismo é denominado de regime fiduciario.

O regime fiducidrio é instituido mediante declaracdo unilateral da companhia securitizadora no contexto do termo de
securitizagdo de créditos imobiliarios e submeter-se-4, entre outras, as seguintes condicdes: (i) a constituicdo do regime
fiduciario sobre os créditos que lastreiem a emissdo; (i) a constituicdo de patrimbnio separado, pelo termo de
securitizagdo, integrado pela totalidade dos créditos submetidos ao regime fiducidrio que lastreiem a emissdo; (iii) a
afetacdo dos créditos como lastro da emissdo da respectiva série de titulos; (iv) a nomeacdo do agente fiduciario, com a
definicdo de seus deveres, responsabilidades e remuneracdo, bem como as hipéteses, condi¢des e forma de sua
destituicdo ou substituicdo e as demais condigdes de sua atuagdo. O principal objetivo do regime fiduciario é fazer que os
créditos que sejam alvo desse regime ndo se confundam com o patriménio comum da companhia securitizadora, de
modo que os patrimonios separados sé respondam pelas obrigagbes inerentes aos titulos a ele afetados e que a

insolvéncia da companhia securitizadora nao afete os patrimonios separados que tenham sido constituidos.

Instituido o regime fiduciério, caberd a companhia securitizadora administrar cada patriménio separado, manter registros

contabeis independentes em relacdo a cada um deles. Ndo obstante, a companhia securitizadora responderd com seu
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patrimdnio pelos prejuizos que causar por descumprimento de disposicdo legal ou regulamentar, por negligéncia ou

administracdo temeraria ou, ainda, por desvio da finalidade do patriménio separado.

13.8. MEDIDA PROVISORIA N° 2.158-35/01

Embora a Medida Proviséria n® 2.158-35/01 tenha trazido beneficios concretos com relagdo a tributagdo dos certificados
de recebiveis imobiliarios, seu artigo 76 acabou por limitar os efeitos do regime fiduciario que pode ser instituido por
companhias securitizadoras, ao determinar que "as normas que estabelecam a afetacdo ou a separacdo, a qualquer titulo,
de patrimonio de pessoa fisica ou juridica ndo produzem efeitos com relagdo aos débitos de natureza fiscal, previdenciaria

ou trabalhista, em especial quanto as garantias e aos privilégios que lhes sdo atribuidos".

Assim, os créditos imobiliarios e os recursos deles decorrentes que sejam objeto de patrimdnio separado, poderdo ser
alcancados por credores fiscais, trabalhistas e previdencidrios da companhia securitizadora e, em alguns casos, por
credores trabalhistas e previdencidrios de pessoas fisicas e juridicas pertencentes ao mesmo grupo econdémico da
securitizadora, tendo em vista as normas de responsabilidade solidaria e subsidiaria de empresas pertencentes ao mesmo

grupo econdmico existentes em tais casos.

Sendo certo que nos casos de descaracterizacdo do Patrimdnio Separado para fins de pagamento de débitos fiscais,
previdencirios ou trabalhistas da Emissora ou qualquer empresa do seu grupo econémico, a Emissora devera reembolsar

todo o valor retirado no limite do Patrimdnio Separado.

PARA MAIORES INFORMAGOES SOBRE OS RISCOS RELACIONADOS A EXISTENCIA DE CREDORES PRIVILEGIADOS,
VIDE ITEM “RISCO DA EXISTENCIA DE CREDORES PRIVILEGIADOS” NA SEGAO “FATORES DE RISCO”, NA PAGINA
[«] DESTE PROSPECTO.
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14. TRIBUTAGAO DOS CRI

Os Titulares de CRI ndo devem considerar unicamente as informagées aqui contidas para fins de avaliar o tratamento
tributario de seu investimento em CRI, devendo consultar seus proprios assessores quanto a tributacdo especifica a qual
estardo sujeitos, especialmente quanto a outros tributos eventualmente aplicaveis a esse investimento ou a ganhos
porventura auferidos em transacées com CRI. As informagbes aqui contidas levam em considera¢do as previsées de
legislagdo e requlamentagdo aplicaveis a hipotese vigentes nesta data, bem como a melhor interpretacdo ao seu respeito

neste mesmo momento, ressalvados entendimentos diversos.

Pessoas Fisicas e Juridicas Residentes no Brasil

Como regra geral, os rendimentos em CRI auferidos por pessoas juridicas ndo financeiras estdo sujeitos a incidéncia do
IRRF, a ser calculado com base na aplicacdo de aliquotas regressivas, aplicadas de acordo com o prazo da aplicacdo
geradora dos rendimentos tributaveis: (i) até 180 (cento e oitenta) dias, aliquota de 22,5% (vinte e dois inteiros e cinco
décimos por cento); (ii) de 181 (cento e oitenta e um) a 360 (trezentos e sessenta) dias, aliquota de 20% (vinte por cento);
(iii) de 361 (trezentos e sessenta e um) a 720 (setecentos e vinte) dias, aliquota de 17,5% (dezessete inteiros e cinco

décimos por cento); e (iv) acima de 720 (setecentos e vinte) dias, aliquota de 15% (quinze por cento).

N&o obstante, ha regras especificas aplicaveis a cada tipo de investidor, conforme sua qualificagdo como pessoa fisica,
pessoa juridica, inclusive isenta, instituicdes financeiras, fundos de investimento, seguradoras, por entidades de
previdéncia privada, sociedades de capitalizagdo, corretoras e distribuidoras de titulos e valores mobiliarios e sociedades

de arredamento mercantil ou investidor estrangeiro.

O IRRF retido, na forma descrita acima, das pessoas juridicas ndo financeiras tributadas com base no lucro real, presumido
ou arbitrado, é considerado antecipagdo do imposto de renda devido, gerando o direito a restituicdo ou compensacéo
com o IRPJ apurado em cada periodo de apuragdo. O rendimento também deverad ser computado na base de calculo do
IRPJ e da CSLL. As aliquotas do IRPJ correspondem a 15% (quinze por cento) e adicional de 10% (dez por cento), sendo o
adicional calculado sobre a parcela do lucro tributavel que exceder o equivalente a R$240.000,00 (duzentos e quarenta mil

reais) por ano. Ja a aliquota da CSLL, para pessoas juridicas ndo financeiras, corresponde a 9% (nove por cento).

Para os fatos geradores ocorridos a partir de 1° de julho de 2015, os rendimentos em CRI auferidos por pessoas juridicas
tributadas de acordo com a sistematica ndo-cumulativa PIS e da COFINS estdo sujeitos a incidéncia dessas contribuicdes

as aliquotas de 0,65% (sessenta e cinco centésimos por cento) e 4% (quatro por cento) respectivamente.

Com relacdo aos investimentos em CRI realizados por institui¢des financeiras, fundos de investimento, seguradoras, por
entidades de previdéncia privada fechadas, entidades de previdéncia complementar abertas, sociedades de capitalizacao,
corretoras e distribuidoras de titulos e valores mobilidrios e sociedades de arrendamento mercantil, héd dispensa de

retencao do IRRF.

N&o obstante a dispensa de reten¢do na fonte, os rendimentos decorrentes de investimento em CRI por essas entidades,
via-de-regra, e a exce¢do dos fundos de investimento, serdo tributados pelo IRPJ, a aliquota de 15% (quinze por cento) e
adicional de 10% (dez por cento); e pela CSLL, a aliquota de 20% (vinte por cento) no periodo compreendido entre 1° de

setembro de 2015 e 31 de dezembro de 2018, e a aliquota de 15% (quinze por cento) a partir de 1° de janeiro de 2019. No
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caso das cooperativas de crédito, a aliquota da CSLL é de 17% (dezessete por cento) para o periodo entre 1° de outubro
de 2015 e 31 de dezembro de 2018, sendo reduzida a 15% (quinze por cento) a partir de 1° de janeiro de 2019. Ademais,
no caso dessas entidades, os rendimentos decorrentes de investimento em CRI estdo sujeitos a Contribuicdo ao PIS e a
COFINS as aliquotas de 0,65% (sessenta e cinco centésimos por cento) e 4% (quatro por cento), respectivamente. As

carteiras de fundos de investimentos, em regra, ndo estdo sujeitas a tributacao.

Para as pessoas fisicas, os rendimentos gerados por aplicacdo em CRI estdo isentos de imposto de renda (na fonte e na
declaracdo de ajuste anual), por forca do artigo 3°, inciso Il, da Lei 11.033. De acordo com a posicdo da Receita Federal do
Brasil, expressa no artigo 55, paragrafo Unico, da Instru¢do Normativa da Receita Federal do Brasil n°® 1.585, de 31 de

agosto de 2015, tal isencdo abrange, ainda, o ganho de capital auferido na alienacdo ou cessdo dos CRI.

Pessoas juridicas isentas terdo seus ganhos e rendimentos tributados exclusivamente na fonte, ou seja, o imposto ndo é
compensavel, conforme previsto no artigo 76, inciso Il, da Lei 8.981. A retencdo do imposto na fonte sobre os rendimentos
das entidades imunes esta dispensada desde que essas entidades declarem sua condicdo a fonte pagadora, nos termos do
artigo 71, da Lei 8.981.

Investidores Residentes ou Domiciliados no Exterior

De acordo com a posicdo da Receita Federal do Brasil, expressa no artigo 85, § 4° da Instrucdo Normativa da Receita
Federal do Brasil n°® 1.585/15, os rendimentos auferidos por investidores pessoas fisicas residentes ou domiciliados no
exterior que invistam em CRI no Pais de acordo com as normas previstas na Resolugdo do CMN n° 4.373, emitida em 29
de setembro de 2014, inclusive pessoas fisicas residentes em jurisdicdo de tributacdo favorecida, estdo atualmente isentos
de IRRF.

Os demais investidores residentes, domiciliados ou com sede no exterior que invistam em CRI no pais de acordo com as
normas previstas na Resolucdo do CMN 4.373 estdo sujeitos a incidéncia do IRRF a aliquota de 15% (quinze por cento). Os
demais investidores que sejam residentes em jurisdicdo de tributacdo favorecida estdo sujeitos a tributacdo conforme
aliquotas regressivas aplicadas em funcdo do prazo do investimento gerador dos rendimentos tributéveis: (i) até 180
(cento e oitenta) dias, aliquota de 22,5% (vinte e dois inteiros e cinco décimos por cento); (i) de 181 (cento e oitenta e um)
a 360 (trezentos e sessenta) dias, aliquota de 20% (vinte por cento); (iii) de 361 (trezentos e sessenta e um) a 720
(setecentos e vinte) dias, aliquota de 17,5% (dezessete inteiros e cinco décimos por cento); e (iv) acima de 720 (setecentos

e vinte) dias, aliquota de 15% (quinze por cento).

Conceitualmente, sdo entendidos como jurisdicdo de tributacdo favorecida aqueles paises ou jurisdi¢gbes que néo tributam
a renda ou que a tributam a aliquota maxima inferior a 20% (vinte por cento), sendo que no dia 12 de dezembro de 2014,
a Receita Federal do Brasil publicou a Portaria 488, reduzindo o conceito de jurisdicdo de tributacdo favorecida para as

localidades que tributam a renda a aliquota maxima inferior a 17%.

Em principio as alteracdes decorrentes da Portaria 488 ndo seriam aplicaveis para as opera¢des em geral envolvendo
investidores que invistam no pais de acordo com as normas previstas na Resolucdo CMN 4.373 (podendo haver excecdes).
De todo modo, a despeito do conceito legal e das alteracdes trazidas pela Portaria 488, no entender das autoridades
fiscais sdo atualmente consideradas jurisdicdo de tributacdo favorecida os lugares listados no artigo 1° da Instrucdo

Normativa da Receita Federal do Brasil n® 1.037, de 04 de junho de 2010 (ndo atualizada ap6s a publicacdo da Portaria
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488).

Imposto sobre Operacdes Financeiras de Cambio (IOF/Cambio):

Regra geral, as operagdes de cambio relacionadas aos investimentos estrangeiros realizados nos mercados financeiros e
de capitais de acordo com as normas e condicOes previstas pela Resolugdo CMN 4.373, inclusive por meio de operac¢des
simultaneas, incluindo as operagdes de cambio relacionadas aos investimentos em CRI, estdo sujeitas a incidéncia do
IOF/Cambio a aliquota zero no ingresso dos recursos no Brasil e a aliquota zero no retorno dos recursos ao exterior,
conforme Decreto 6.306, de 14 de dezembro de 2007, e alteragdes posteriores. Em qualquer caso, a aliquota do
IOF/Cambio pode ser majorada a qualquer tempo por ato do Poder Executivo Federal, até o percentual de 25% (vinte e

cinco por cento), relativamente a transagdes ocorridas apos este eventual aumento.

Imposto sobre Operacdes Financeiras com Titulos e Valores Mobiliarios (IOF/Titulos):

As operacdes com CRI estdo sujeitas a aliquota zero do |OF/Titulos, conforme previsdo do Decreto 6.306/07 e alteragbes
posteriores. Em qualquer caso, a aliquota do IOF/Titulos pode ser majorada a qualquer tempo por ato do Poder Executivo
Federal, até o percentual de 1,5% (um inteiro e cinquenta centésimos por cento) ao dia, relativamente a transacdes

ocorridas apos este eventual aumento.
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15. INFORMAGOES RELATIVAS A EMISSORA

Este sumdrio é apenas um resumo das informac¢bes da Emissora. O presente sumdrio ndo contém todas as informacées
que o investidor deve considerar antes de investir nos CRI. As informagbes completas sobre a Emissora estdo no seu

formulario de referéncia, incorporado por referéncia a este Prospecto Preliminar. Leia-o antes de aceitar a Oferta.

15.1. SUMARIO DA EMISSORA
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16. INFORMA(;GES RELATIVAS A DEVEDORA

16.1. DEVEDORA

Este sumdrio é apenas um resumo das informagées da Devedora. As informagées contidas nesta secdo foram obtidas e
compiladas de fontes publicas (relatorios anuais, demonstracbes financeiras, website da Devedora, entre outros)

consideradas seguras pela Securitizadora e pelo Coordenador Lider.

16.1.1. Descricao das Principais Atividades da Devedora e Suas Controladas,

seu Setor de Atuacao e Principais Concorrentes

PACAEMBU CONSTRUTORA S.A.

Data de Constituicao 12/04/1993
Pais de Constituicao Brasil
Prazo de Duracao Prazo de Duragdo Indeterminado

Data de Registro na CVM Nao efetuado
Forma de Constituicao Empresa constituida sob a forma de sociedade limitada e posteriormente transformada

em sociedade por a¢des

Breve histérico

A Pacaembu Construtora S.A. ("“Devedora”) é uma sociedade por acdes, com sede na cidade de Bauru-SP, que opera no
estado de Séo Paulo. Atua nas faixas 1, 5 e 2 do Programa Minha Casa Minha Vida ("PMCMV"), tendo realizado o sonho da
casa propria para mais de 50 mil familias, além das mais de [+] mil unidades em construgdo, em mais de 40 cidades do
estado de S&o Paulo. Estrategicamente posicionada no interior do estado, a Devedora tem como foco a entrega em alta

escala de imdveis padronizados em vizinhancas planejadas.

A Devedora iniciou suas atividades no ramo de constru¢do imobilidria em 1993, sob a denominacdo de Pacaembu
Construcdes e Empreendimentos Ltda. e ja em 1994 foi responsavel pela constru¢do do Jardim Lavinia na cidade de
Marilia-SP, primeiro projeto a utilizar LC Caixa Econdmica Federal (“CEF") com garantia do Fundo de Garantia do Tempo
de Servico — FGTS.

No periodo compreendido entre 1994 e 2004, a Devedora teve atuagdo ativa no mercado de baixa renda com a CEF no

programa de emissdes de LC CEF com garantia do FGTS no Programa de Aluguel Residencial (PAR).

Em [ano] houve a constituicdo da Haus Construtora Ltda. ("Haus Construtora”), a qual fol posteriormente adquirida, em
2008, pelos Srs. Eduardo e Wilson de Almeida, que a época ja eram os socios da Embras Construtora Ltda. (“Embras

Construtora”).

No ano de 2009, o Governo Federal, com objetivo de tornar a moradia acessivel as familias organizadas por meio de
cooperativas habitacionais, associacdes e demais entidades privadas sem fins lucrativos, langou o Programa Minha Casa

Minha Vida, tendo a Devedora, neste mesmo ano, realizado seus primeiros investimentos no ambito do referido
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programa.

A partir de 2011, deu-se inicio ao processo de modernizacdo, profissionalizagdo e crescimento da Devedora por meio da
criacdo do novo modelo de gestdo e formado do Comité Executivo da Devedora, buscando-se a consolidagdo da marca
da Devedora. A época, a Devedora abriu 3 novos escritérios administrativos na cidades de Bauru-SP, Sdo José do Rio
Preto-SP e Sdo Paulo-SP.

No ano seguinte, a Devedora teve o seu controle societario adquirido pelos Srs. Eduardo e Wilson de Almeida e, nesse
mesmo ano, a Devedora passou a ser auditada por auditores independentes externos, buscando cada vez mais

transferéncia e austeridade no desenvolvimento de suas atividades.

Em 2013, a Devedora decidiu alterar sua estratégia de atuagdo no setor, passando a operar exclusivamente nas faixas 1, 5

e 2 do Programa Minha Casa Minha Vida.

Atenta as oportunidades de mercado e buscando o crescimento de seus negocios, a Devedora passou por uma
reestruturacdo societaria no ano de 2014, passando por um processo de fusdo com a Haus Construtora. Nesse mesmo

ano, a Devedora adquiriu [100%] da participacdo societaria da Embras Construtora.

Com a expansao dos seus negdcios, a Devedora recebeu no ano de 2015 o prémio pelo 36° lugar no ranking das maiores
construtoras no pais, subindo 11 posicdes em relacdo ao ano anterior. Ainda no ano de 2015, a Devedora recebeu o

prémio pelo 2° lugar na categoria "Construcao Imobiliaria — Capital Fechado" pela revista Isto E Dinheiro.

Os anos de 2015 e 2016 foram marcados pelo fortalecimento da estrutura interna de governanca da Devedora. A época
houve a estruturacdo do departamento de novos negdcios com a chegada de profissionais de ampla experiéncia no
mercado, a criagdo do Conselho de Administracdo da Devedora, bem como a filiagdo na Associacdo Brasileira de

Incorporadoras Imobiliarias (Abrainc).

Com uma estratégia de grupo fortalecida e consolidagdo do seu nome no setor, a Devedora fol contemplada, em 2017,
com 3 importantes prémios: (i) pelo segundo ano consecutivo, ganhou o 1° lugar na categoria “Construcdo Imobiliaria —
Capital Fechado” pela revista Isto E Dinheiro, (ii) ganhou o 1° lugar em lucratividade e giro de ativo em projetos do setor
imobiliario pelo Valor 1000, subindo 221 posi¢des, passando a ocupar o 752° lugar entre as 1000 maiores empresas do

pats, e (iii) foi considerada a 202 maior construtora do pais pela "500 Large Construction Companies — The Contractor”.

O ano de 2018 consolidou a empresa entre as maiores construtoras do mercado imobilidrio brasileiro, sendo a Devedora
eleita a 32 maior construtora do pais pelo Ranking ITC. No mesmo ano, a Devedora teve seu tipo societario alterado para

“sociedade por a¢des” com a definicdo da sua estrutura administrativa e eleicdo dos seus diretores estatutarios.
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= Construgdodo
Jardim Lavinia na
cidade de Marilia,
primeiro projetoa

= Iniciodo processode modernizagéo,
profissionalizag&o e crescimentos da Companhia

= Fundagédo da através da criagcéio do novo modelo de gestéoe

(Ezmbrtést L dtilizar LC Caixa « Aquisicdo da Haus formato do Comité Executivo

;22 [slgsi[:s 2. Econémica Federal Construtora pelos = Consolidagéo da Marca.
Eduardo e Wilson (*CEF”) com garantia 56.‘3i°5 Eduardole ® Adicéo de trés Novos escritérios: Bauru (SP),
de Almeida doFGTS Wilson de Almeida S#o José do Rio Preto (SP) and S&o Paulo (SP)

I I l l
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= Fundagéo da = Langamento do programa MCMV = Aquisicdodo
F’acaemb_u = Primeiro investimentos da Companhia no programa controle da
Construgdes e Construtora
) MCMV
Empreendimentos Pacaembu pelos
Ltda. socios Eduardoe

Wilson de Almeida;

= Inicio das Auditorias
Externas na
Companhia

= Recebeuprémio pelo 36° lugar no Ranking das
Maiores Construtoras no Pais, rising 11 positions
from the previous year;

= Alteragéo do tipo societério da
Companhia para “sociedade
andnima—S.A.";

= Recebeuprémiopelo 2° lugar na categoria
"Construcdo Imobiliaria — Capital Fechado" pela

= Alteragéo de revista Isto E Dinheiro; .
Estratégia passando = Estruura depastamenta de Novas Negécioa com = Criag3o do Conselho = Definigio forma da Diretoria
a operar apenas nas iliacd iaca da Companhia;
Faifas 1 5pe 2do a chegada de profissionais com ampla " glllag_lac_a nzAIssoua(;aod i P i
Programa MCMV experiéncia de Mercado, fortalecento a estratégia rasieira de ncorporacoras = 3% maior construtora do pais
g do grupo. Imobiliarias (Abrainc) pelo Ranking ITC

I

2013 2014 2015 2016 2017 2018

= Reestruturagdo corporativa = Pelo Segundo ano consecutivo, ganha o 1°lugar na categoria
e fusdo coma Haus “Construgéo Imobiliaria — Capital Fechado” pela revista Isto E
Construtora Ltda. Coma Dinheiro;

Construtora Pacaembu e
aquisicéo da Embras
Construtora também pela
Construtora Pacaembu

= Ganha o 1°lugar em lucratividade e giro de ativo em projetos
do setorimobiliario pelo Valor 1000, subindo 221 posi¢Ges para
o 752°lugar entre as 1000 maiores empresas do pais;

= 202 maior construtura do pais pela “500 Large Construction

= Publicagéo dos primeiros Companies — The Contractor”;

demonstrativos auditados
(Ano Fiscal 2013)

16.1.2. Grupo Econémico e Capital Social da Devedora

O organograma abaixo apresenta a estrutura societaria do grupo econdmico da Devedora na data deste Prospecto:

Estrutura Societaria

Eduardo Almeida Wilson Almeida Victor Almeida Fernando Almeida

45% 40% 10% 5%

n PACAEMBU

Construtora

Objeto Social
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A Devedora tem por objeto social (a) o desenvolvimento e realizacdo de empreendimentos imobiliarios, loteamentos e
incorporagdes imobilidrias; (b) a compra e venda de imdveis proprios; e (c) desenhos técnicos, aprovacbes de projetos,
administracdo e fiscalizagdo de obras, construcdo civil por conta propria ou para terceiros, e outras atividades necessarias

para execu¢do dos empreendimentos imobilidrios desenvolvidos pela Devedora ou de mesma natureza.

Capital Social

Na data deste Prospecto o capital social da Devedora é de R$[--], totalmente subscrito e integralizado, dividido em [--]

a¢des ordinarias, todas nominativas, escriturais e sem valor nominal.

Cada uma das acdes ordinarias em que se divide o capital social da direito a um voto nas deliberacdes das assembleias
gerais ordinarias e extraordinarias da Devedora.

16.1.3. Descricao da Estrutura Administrativa

A Devedora é atualmente administrada por seu conselho administracdo e por sua diretoria. O organograma abaixo

apresenta a estrutura administrativa da Devedora na data deste Prospecto:

Estrutura Organizacional

Eduardo Almeida Wilson Almeida Gilberto Mifano Wilson Amaral
Presidente do Conselho VP Conselho Membro Conselho Membro Conselho

Conselho de Administracao

Wilson Amaral
Presidente Executivo

Victor Bassan de Almeida
Vice-Presidente de Negécios

Frederico Escobar Guilherme LopesAviIa José StuckiJunior

Diretor Comercial e Marketing Diretor Administrativo e Financeiro Diretor de Obras

16.1.4. Descricdo das Principais Atividades da Devedora e seu Setor de

Atuacao

Visao do Mercado
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As linhas de financiamento para o setor imobiliario diferem dependendo do publico alvo. O setor de baixa renda, conta

com subsidios do governo que ja se mostraram positivos para aceleracdo do crescimento, arrecadacdo federal e geracdo

de emprego.

Visao Geral

Programas Imobiliarios do Brasil

BaixaRenda MedialAlta Renda

IV, SEPE

all
2
0

Beneficios do Governo em Subsidiar o Setor Imobiliario

@ Dividendos Politicos
@ Relevancia na Participacdo do PIB
@ Criacéo de Empregos

@ Balanca Fiscal Positiva

O programa Minha Casa Minha Vida, o qual a Devedora estéa inserida, se caracteriza pela segregacdo em faixas, conforme

tabela abaixo:

Caracteristicas

2R TR R

Minha Casa Minha Casa Minha Casa Minha Casa
Minha Vida Minha Vida Minha Vida Minha Vida
Faixa 1 Faixa 1.5 Faixa 2 Faixa 3

| = Desenvolvimento
| ® Companhias desenvolvem projetos e vendem as unidades
® Servigos de Construgdo—

Governo € o Unico comprador I Preco até RS 144.000/un. Preco até R$ 240.000/un. Preco até RS 240.000/un.
= Desenvolvedores aplicdo
projetos a CEF para avaliagdo e " Taxa de Juros Subsidiada— Até Taxa de Juros Subsidiada— Até Taxa de Juros Subsidiada— Até
aprovacio I 5%a.a. T%a.a. 8,16%a.a.
= Até 90% de subsidio |
® Usualmente o governolocal | Subsidio de até R$47.500/un. Subsidio de até R$29.000/un. N/A
prove compensacdo financeira, 1
terras e infraestrutura ® Baixa exposicdo de caixa

m Recebiveis de acordo com a construgdo
® Aquisicdo de terras via troca

lu Emprego

CHGENEE e 8 m Subsidio do Governo (Taxa) | = Renda

L e e e e e e e e == =

Faixas de Atuacdo da
Construtora Pacaembu

A Devedora, se destaca, da Faixa 2 do Programa que além de detém uma parcela relevante do déficit habitacional atual e

esperado para a populacdo brasileira:
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Crescimento esperado do publico alvo da Faixa 2 do Programa MCMV

Faixa de Renda 2007 2030E Novas Familias no
Renda em RS/més # de Salarios Minimos # de Familias % do Total # de Familias % do Total Periodo em milhdes
< 1.000 >2 31,7 52,6% 29,1 30,5% -2,6
1.000-2.000 2-4 15,5 25,7% 27,6 28,9% 12,1
12.000-4.000 4-8 8,4 13,9% 21,8 22,9% 13,4
4.000- 8.000 8-16 3,3 5,5% 11 11,5% 7,7
8.000- 16.000 16 - 32 1,1 1,8% 4,3 4,5% 3,2
16.000- 32.000 32-64 0,3 0,5% 1,3 1,4% 1
>32.000 > 64 0 0,0% 0,3 0,3% 0,3
Total 60,3 100,0% 95,4 100,0% 35,1

Diminui¢do do Nimero Médio de Pessoas/Casa
2007 2030E

Aumento esperado de publico nas
faixas foco da Pacaembu Construtora

n Perspectiva de queda na quantidade

media de pessoas/casa

133

Mercado de atuacao da Devedora

A Devedora atua no Programa Minha Casa Minha Vida (PMCMV), do Governo Federal em parceria com a Caixa Economica

Federal, nas faixas 1, 5 e 2. O programa tem foco em habita¢des populares, destinadas principalmente ao publico de baixa

renda.

Tal Programa foi instituido com o intuito de reduzir o déficit habitacional por meio de financiamentos governamentais

para a construgdo de moradias para familias de baixa renda, atuando por meio da concessdo de subsidios

governamentais.

A Devedora tem foco no desenvolvimento de empreendimentos populares e atuacdo primordial no Estado de Sao Paulo.

Modelo de negécios

O modelo de negdcios da Devedora é determinado pelas seguintes caracteristicas:

Foco no segmento residencial com de empreedimentos horizontais voltados para a baixa renda;

Maior atuacdo no interior do Estado de Sao Paulo, onde a aderéncia ao produto é comprovadamente superior;

Desenvolvimento de bairros planejados com completa infraestrutura e equipamentos publicos capaz de atender

a populacéo local;

Areas comerciais para suprir a demanda local; e
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e  Foco em ciclos rapidos de venda e construcdo, garantindo melhores retornos.

Principais concorrentes

Os principais fatores competitivos no setor de incorporacdo imobiliaria incluem disponibilidade, localizacdo e preco de
terrenos, preco das unidades, condi¢bes de pagamento, financiamento, projeto, qualidade e reputagdo. No entendimento
da Devedora, seus principais concorrentes sdo as grandes construtoras focadas no segmento de Baixa Renda (MRV,

Direcional, Tenda) e também construtoras locais.

Mapa de atuacao da Devedora

O gréfico a seguir evidencia a segmentacdo geografica de atuacdo da Companhia dentro do estado de Sdo Paulo:

Presenca Regional — Estado de Sdo Paulo

m Localizagdo dos projetos Entregues e Em Construgéo.

@
a0 %
@
@ @ ¢ & Q
Q 9
° % @ ood
09 y
9 E
@ Cidades com Projetos ¢ o9
E Escritérios Regionais
16.1.5. Principais Destaques da Devedora

Vantagem Competitiva

Foco no desenvolvimento de grande areas criando
vizinhangas planejadas e autossuficientes.

Capacidade de aprovar e realizar grandes
projetos.

RPACAEMBU -

= Rapidez no processo de construgdo e venda.

Alta lucratividade e turnover de recebiveis.
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Foco Operacional e Tecnoldgico

Destaques
* Alta produtividade no processo de construgéo;
* Sistema de Alvenaria Estrutural que proporciona a Modulac¢do do Projeto, Otimizacdo do Tempo de Execucdo e Reducdo de Entulhos;
* Acles Sustentaveis voltadas para o dia-a-dia do morador:
* Projeto que visa o aproveitamento de Luz e Ventilagdo Natural;
« Utilizagdo de banheiros com tanques e sistema de descarga dupla, reduzindo o consumo de agua.

* Presenca da Gestdo de Projeto em cada sitio de obras, agilizando o processo de decisdo e resolucdo de problemas.

Principais Fases da Construgao

" Fundacio | estuura |

Telhas

Estrutura de Metal
Galvanizado

Alvenaria Estrutural em
blocos de ceramica de 11,5cm

Telhados Pré Fabricados Telhas de Concreto

Destaques Operacionais

Estratégica diferenciada focando exclusivamente em moradia horizontal para baixa renda no
Brasil na faixa premium do programa MCMV

m Unico player expressivo do MCMV especializado em casas;

m Posigo privilegiada no segmento com baixa competi¢do e alta barreira de entrada;

m Companhia fundamentada em perspectivas positivas de demografia, disponibilidade de crédito e subsidios;

Modelo de negdcio com histérico financeiro solido , oportunidade de crescimento e de
rentabilidade

m Modelo de negécio em que a companhia adquire landbank por meio de op¢des de compra, com
desembolsos de caixaminimo e exercicio apenas no caso de inicio da obra;

m Disciplina nos empreedimentos: zero cancelamentos e alta conversédo de caixa com minimo estoque

Excelencia operacional e de tecnologia em bairros planejados

m Prazo de construgdo entre 12 e 18 meses com controle de custos e padrées de qualidade elevados
m Expertise na conduc8o de projetos de larga escala

m Mais de 25 anos de experiéncia em moradias de baixa renda;

Impacto relevante no Estado de Sdo Paulo

m Demanda consistente no Estado de S&o Paulo, devido a alta densidade demografica, deficit habitacional e
mercado desenvolvido

m Diversas sinergias e ganhos de escala em decorréncia da presenga no Estado, como estrutura de gestao
simplificada, capacidade de negociacdo e controle de projetos
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Ciclo de Caixa

Landbank por opgoes de
compra, com desembolso
de Caixa minimo e
exercicio apenas quando

do inicio da obra

Alto volume de
vendas antes
da construcao

Criagéo de Landbank
Velocidade de
Venda

\ Financiamento
L (R} atrativo para _ D
Minha Casa clientes Gestao Eficiente
Minha Vida do Ciclo de Caixa o
Subsidios Repasse Eficiente

B oCusto Financiamento de obra

de baixo risco

Exemplo de Ciclo de Caixa

Despesas antes da Obra

Cash flow — 12 meses Delivery

CEF de até 100% do saldo, com baixo Risco comerciale
inadimpléncia

1% do VGV em custos de .
desenvolvimento 100%
18 antes doinicio do projeto ;

Cash flow (% of VGV) 100%

0/ Desembolso minimo na aquisicéo da terra e

No inicio da fase de construcéo, vendas e repasse para
financiamento de até 100% da obra pela CEF d

1% do VGV em custos do
Projeto

12 mesesantes do iniciodo
projeto

18%

2-3%do VGV para
despesas de marketing e
lan¢gamento

4 meses antes do
langamento do projeto

16.1.6. Capitalizacdo da Devedora

A tabela a seguir apresenta, na coluna “Efetivo”, a capitalizacdo total da Devedora com base nas demonstracdes
financeiras da Devedora relativas ao exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2018, e, na coluna “Ajustado pela Oferta”,
a capitalizacdo total da Devedora ajustada para refletir os recursos que a Devedora estima receber com a Oferta, no

montante de, inicialmente, R$ 120.000,00 (cento e vinte milhdes de reais):
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Informacées Financeiras (R$/mil) Efetivo Ajustado pela Oferta
(Em milhares de R$)

Passivo Circulante

Empréstimos e Financiamentos 14.831 14.831

Passivo Nao Circulante

Empréstimos e Financiamentos 5.266 125.266
Patrimonio Liquido 193.797 193.797
Capitalizacao Total 213.894 333.894

Os dados acima deverdo ser lidos em conjunto com as demonstracdes financeiras da Devedora e respectivas notas

explicativas, constantes nas Demonstracdes Financeiras Consolidadas da Devedora.

Os recursos liquidos que a Devedora estima receber com a emissdo das Debéntures (apds a deducdo das comissdes e
despesas estimadas da Oferta, conforme previstas na secdo “Demonstrativo dos Custos da Oferta”) ndo apresentardo, na
data em que a Devedora receber tais recursos liquidos, qualquer impacto: (i) nos indices de atividade de giro de estoque,
de prazo médio de recebimento, de prazo médio de pagamento ou de giro de ativos permanentes; (i) nos indices de
endividamento de cobertura de juros ou de cobertura de pagamentos fixos referentes as demonstracdes de resultado de
exercicio dos ultimos 12 (doze) meses; ou (iii) nos indices de lucratividade de margem bruta, de margem operacional, de
margem liquida, de retorno sobre patriménio liquido, de lucro por acdo ou de (ndice de preco por lucro referentes as

demonstracoes de resultado de exercicio dos ultimos 12 (doze) meses.

Por outro lado, com relagdo: (i) aos indices de liquidez de capital circulante liquido, indice de liquidez corrente ou indice
de liquidez seco; (i) ao (ndice de atividade de giro do ativo total; (i) ao indice de endividamento geral; e (iv) ao (ndice de
lucratividade de retorno sobre ativo total, os recursos liquidos que a Devedora estima receber com a emissdo das
Debéntures (apds deducdo das comissdes e despesas estimadas da Oferta, conforme previstas na secdo “Demonstrativo
dos Custos da Oferta”), de forma individualizada, impactardo, na data em que a Devedora receber tais recursos, tais

indices de acordo com a tabela abaixo.

A tabela abaixo apresenta, na coluna “Efetivo”, os indices referidos no paragrafo imediatamente anterior calculados com
base nas demonstracées financeiras relativas ao periodo encerrado em 31 de dezembro de 2018, e, na coluna "Ajustado”,
esses mesmos indices ajustados para refletir os recursos liquidos que a Devedora estima receber com a Oferta e a emisséo
das Debéntures, no montante de R$ 120.000,00 (cento e vinte milhdes de reais) e apds a dedugdo das comissdes e
despesas que a Devedora estima serem devidas no ambito da Oferta, conforme previstas na secdo "“Demonstrativo dos

Custos da Oferta™

Em 31 de dezembro de 2018

indices de Liquidez Efetivo Ajustado pela Oferta(”

(Em milhares de R$)
Capital Circulante Liquido® 199.924,64 319.924,64
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indice de Liquidez Corrente® 2,38 3,20
indice de Liquidez Seco® 2,14 2,97

indices de Atividade

Giro do Ativo Total® 2,12 1,60

indice de Endividamento

Endividamento Geral® 5% 29%

indice de Lucratividade

Retorno Sobre Ativo Total® 31% 23%

(1) O indice de liquidez de capital circulante liquido corresponde a subtracdo do ativo circulante pelo passivo circulante da
Devedora. Apresenta se existe folga nos ativos de curto prazo em relagdo aos passivos de curto prazo.

(2) O indice de liquidez corrente corresponde ao quociente da divisdo do ativo circulante pelo passivo circulante da
Devedora.

(3) O indice de liquidez seco corrente corresponde ao quociente da divisdo: (i) do resultado da subtracdo dos estoques de
terrenos e iméveis a comercializar do ativo circulante pelo (ii) passivo circulante da Devedora.

(4) O indice de atividade de giro do ativo total corresponde ao quociente da divisdo da receita de venda de bens e/ou
servigos pelo ativo total da Devedora. Quanto maior seu valor melhor, pois indica que determinada companhia é eficiente
em usar seus ativos para gerar receita.

(5) O indice de endividamento geral corresponde ao quociente da divisdo: (i) do resultado da soma dos empréstimos e
financiamentos, obrigacdes por aquisicdo de bens e debéntures no circulante e dos empréstimos e financiamentos,
obrigacdes por aquisicdo de bens e debéntures no ndo circulante; pelo (ii) ativo total da Devedora. Indica o percentual dos
ativos que determinada companhia financia com capital de terceiros.

(6) O indice de lucratividade de retorno sobre ativo total corresponde ao quociente da divisdo do lucro (prejuizo) liquido
pelo ativo total da Devedora. Mostra a capacidade de geracdo de receita operacional dos ativos de uma companhia
depois dos impostos e alavancagem.

(7) Os saldos ajustados foram calculados considerando os recursos liquidos da Oferta, recursos brutos no valor de
R$120.000.000,00, deduzidos dos custos da Oferta no valor de aproximadamente R$ 3.400.000,00, perfazendo recursos
liquidos no montante de R$ 116.600.000,00.

Informacdes Estatisticas sobre Inadimplementos, Perdas e Pré-Pagamento

A Devedora emitiu a Debéntures, especificamente no &mbito da Oferta como lastro aos CRI. As principais caracteristicas
das Debéntures estdo descritas no item "CARACTERISTICAS DOS CREDITOS IMOBILIARIOS E DOS RECEBIVEIS”, na pagina

[e] deste Prospecto.

A Devedora ndo possui, na data deste Prospecto Preliminar, qualquer inadimpléncia, perdas ou pré-pagamentos em
relagdo a obrigagdes assumidas em outras operagdes de financiamento imobilidrio da mesma natureza dos Créditos
Imobilidrios que lastreia a presente Emissdo, ou seja, todo e qualquer titulo de divida emitido pela Devedora,

compreendendo um periodo de 3 (trés) anos imediatamente anteriores a data da Oferta.

Adicionalmente, ndo obstante tenham envidado esforcos razoaveis, a Emissora e o Coordenador Lider declaram, nos
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termos do item 2.7 do Anexo llI-A da Instrucdo CVM 400, ndo ter conhecimento de informacdes estatisticas sobre
inadimplemento, perdas e pré-pagamento de créditos imobilidrios da mesma natureza aos Créditos Imobiliarios
decorrente das Debéntures, adquirido pela Emissora para servir de lastro a presente Emissdo, e ndo haver obtido
informagdes consistentes e em formatos e datas-bases passiveis de comparacgdo relativas a emissdes de certificados de

recebiveis imobiliarios que acreditam ter caracteristicas e carteiras semelhantes as da presente Emissdo, que lhes permita

apurar informagbes com maiores detalhes.

16.1.7. Principais fatores de risco relacionados a Devedora

Para informacoes sobre os fatores de risco relacionados & Devedora, veja o item “RISCOS RELACIONADOS A DEVEDORA’,

na pagina [e] deste Prospecto.

Efeitos adversos nos pagamentos das Debéntures

Capacidade crediticia e operacional da Devedora

Risco de Vencimento Antecipado das Debéntures

Regulamentacdo das atividades desenvolvidas pela Devedora e eventuais penalidades ambientais

Autorizagoes e Licengas

16.1.8. Outras Informacgoes

Indicadores operacionais e financeiros da Devedora

Indicadores Operacionais

VGV Liquido em %

91%

52%

32%

2014

69%

99%

53%
39%

2015

27%

96%

51%

40%

2016

25%

W Pacaembu MTenda MRV M Direcional

95%

57%

44%

I 3

2017

99%

62%

I ]

2018

37%
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Giro do Ativo em %

2,5 2,5
2,3
2
1,8
0,5 0,6 0,6 0,6
04 04 04 04 0,4 0,4
2] Hns ovu HlEm
m EEN Nm - N
2014 2015 2016 2017 2018
VGV em RS Milhdes e VSO em % Lancamentos em unidades habitacionais
95,3% 93,2%
—_——————@
9.171
607,1 5.838
2017 2018 2017 2018
Numero de Distratos e Distratos/Venda Bruta em % Landbank em RS Milhdes
Sem Distratos o
2.128,7
2017 2018

Indicadores Financeiros

Receita Bruta em R$ milhges EBITDA em RS milhdes e Margem EBITDA em %

2017 2018 2017 2018
Lucro Liquido em R$ milhdes Margem Lucro Liquido em % Divida Liquida em RS milh&es e Divida Liquida/EBITDA

14,8% 14,6% (232,1%)
.- Y ..

(194,6)

2017 2018

2017 2018
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Auditores Independentes

Os responsaveis por auditar as demonstra¢des financeiras da Devedora dos 3 Ultimos exercicios sociais foram:

e Ernst & Young Auditores Independentes S.A.

e Responsaveis técnicos: [--]
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17. RELACIONAMENTO ENTRE AS PARTES ENVOLVIDAS NA OFERTA

17.1. RELACIONAMENTO ENTRE A EMISSORA E O COORDENADOR LiDER

Além dos servicos relacionados a presente Oferta e ao relacilonamento no curso normal dos negécios, ndo ha qualquer

relagdo ou vinculo societario entre as partes. Ndo ha conflitos de interesse entre as partes desta secéo.

17.2. RELACIONAMENTO ENTRE A EMISSORA E A DEVEDORA

Além dos servicos relacionados a presente Oferta e ao relacionamento no curso normal dos negdcios, ndo ha qualquer

relagdo ou vinculo societario da Emissora com a Devedora. Ndo ha conflitos de interesse entre as partes desta segdo.

17.3. RELACIONAMENTO ENTRE A EMISSORA, O AGENTE FIDUCIARIO E A INSTITUIC[\O CUSTODIANTE
Além do relacionamento decorrente da Oferta, o Agente Fiduciario e Instituicdo Custodiante prestam servigos de custddia
de cédulas de crédito imobilidrio e de agente fiducidrio dos certificados de recebiveis imobilidrios e certificados de
recebiveis do agronegdcio em outras opera¢des da Emissora.

Né&o héa qualquer vinculo societario entre a Emissora e o Agente Fiduciério e Instituicdo Custodiante.

N&o existem operacdes de empréstimo e/ou financiamento entre a Emissora e o Agente Fiducidrio e Instituicdo

Custodiante.

N&o existe nenhum conflito de interesse entre a Emissora e o Agente Fiduciario e Instituicdo Custodiante.

17.4. RELACIONAMENTO ENTRE O COORDENADOR LiDER E A DEVEDORA

Além dos servicos relacionados a presente Oferta e ao relacitonamento no curso normal dos negdcios, ndo ha qualquer
relagdo ou vinculo societario do Coordenador Lider com a Devedora. Ndo ha conflitos de interesse entre as partes desta
secao.

17.5. RELACIONAMENTO ENTRE A DEVEDORA, O AGENTE FIDUCIARIO E A INSTITUICAO CUSTODIANTE

Além dos servicos relacionados a presente Oferta e ao relacionamento no curso normal dos negdcios, ndo ha qualquer

relacdo ou vinculo societario entre as partes. Ndo ha conflitos de interesse entre as partes desta secdo

17.6. POTENCIAIS CONFLITOS DE INTERESSES ENTRE AS PARTES

N&o ha potenciais situacdes que podem ensejar conflito de interesses.
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