4.1 - Descrigao dos fatores de risco

O investimento nos valores mobiliarios de emissdao da Companhia envolve a exposicdo a
determinados riscos. Antes de tomar qualquer decisao de investimento em qualquer valor mobiliario
de emissdo da Companhia, 0s potenciais investidores devem analisar cuidadosamente todas as
informacBes contidas neste Formulario de Referéncia, os riscos mencionados abaixo e as
demonstragdes financeiras da Companhia e respectivas notas explicativas. Os negdcios, situacao
financeira, resultados operacionais, fluxo de caixa, liquidez, negdcios futuros e/ou reputacao da
Companhia poderéo ser afetados de maneira adversa por qualquer dos fatores de risco descritos a
seguir. O prego de mercado dos valores mobiliarios de emissdao da Companhia podera diminuir em
raz8o de qualquer desses e/ou de outros fatores de risco, hipteses em que 0s potenciais
investidores poder&o perder substancial ou totalmente o seu investimento nos valores mobiliarios
de emissdo da Companhia. Os riscos descritos abaixo sdo aqueles que a Companhia conhece e
acredita que, na data deste Formulario de Referéncia, podem afetar a Companhia e suas
controladas adversamente. Além disso, riscos adicionais ndo conhecidos ou considerados
irrelevantes pela Companhia na data deste Formulario de Referéncia também poderdo afetar a
Companhia adversamente.

Para os fins desta secao “4. Fatores de Risco”, exceto se expressamente indicado de maneira
diversa ou se o contexto assim o exigir, a menc¢éo ao fato de que um risco, incerteza ou problema
podera causar ou ter ou causara ou tera “efeito adverso” ou “efeito negativo” para a Companhia, ou
expressodes similares, significa que tal risco, incerteza ou problema podera ou poderia causar efeito
adverso relevante nos negécios, situacdo financeira, resultados operacionais, fluxo de caixa,
liquidez, negécios futuros e/ou reputacdo da Companhia e das suas controladas, bem como no
preco dos valores mobilidrios de emissédo da Companhia. Expressdes similares incluidas nesta
segao “4. Fatores de Risco” devem ser compreendidas nesse contexto.

Nao obstante a subdivisdo desta seg¢ao “4. Fatores de Risco”, determinados fatores de risco que
estejam em um item podem também se aplicar a outros itens.

€) a Companhia

A desaceleracdo econdémica global, incluindo em razdo do aumento das taxas de juros
mundiais, resultou e podera resultar, em menor atividade comercial e afetar a qualidade dos
balancos das empresas. Em decorréncia do cenério atual, que pode se prolongar, clientes
da Companhia e suas controladas podem deixar de contratar produtos da Companhia e de
suas controladas, ou ndo honrar com pagamentos de produtos e servigos ja contratados, o
gue pode ter um impacto adverso relevante sobre as operacdes e a situagéo financeira da
Companhia e de suas controladas.

Os fundamentos macroecondmicos criam certo impacto no desempenho das unidades de negdcios
da Companhia e suas controladas, principalmente na forma de:

e reducdo repentina e significativa no valor de mercado de ativos em que a Companhia,
através de suas controladas, detém grande posicdes de negociacdo e investimento, tais
como de renda fixa, cambio, commodities e titulos e valores mobiliarios, os quais também
sofrem com alto grau de volatilidade;

¢ reducdo na demanda e nas receitas de servigos de Investment Banking, em parte devido a
gueda acentuada no nimero e tamanho de ofertas publicas, de fusGes e aquisicdes (M&A),
taxa de consultoria, taxa de subscricdo e outros servicos financeiros;



e aumento relevante dos riscos associados ao mercado de dividas corporativas, incluindo
aqueles resultantes do aumento na inadimpléncia, nas renegociacdes de contratos de
divida existentes e em eventuais alegacdes de forga maior, podendo majorar as provisdes
de perdas, fazendo com que as perdas com empréstimos excedam os valores
provisionados, e impactar a propor¢gdo de empréstimos em atraso em relacédo ao total de
empréstimos concedidos pela Companhia e suas controladas, com particular impacto em
negocios de empréstimos corporativos;

e restrices de liquidez e acesso reduzido a financiamento nos mercados local e internacional;
e aumento do custo e/ou diminui¢éo da eficacia de operacdes de derivativos de hedge;
e aumentos significativos nas chamadas de margem em contratos de derivativos;

e rebaixamentos de classificagcdo de risco de crédito (rating) dos clientes das controladas da
Companhia, com deterioracdo de crédito e inadimpléncia em muitos setores, incluindo
relativos aos setores aéreos, hoteleiros e atacadistas, levando os devedores a situacdes
de inadimplemento técnico por quebras de covenants;

e reduc¢des no ativo sob gestdo, como resultado do menor apetite de clientes para risco, com
um impacto correspondente nas taxas que podemos cobrar de nossos clientes, muitas
vezes baseadas no valor da carteira, desse modo, impactando negativamente o resultado
de umas das areas de atuagéo de negécio da Companhia denominada “investimentos”; e

o restricBes a certas atividades de negécios que possam impactar a Companhia, suas
controladas e seus funcionarios, fornecedores, clientes, clientes de contrapartes e outros
parceiros de negdcios, afetando assim suas operagdes e a capacidade de seus clientes de
realizar negécios e cumprir suas obrigag@es as controladas da Companhia.

A ocorréncia de quaisquer dos fatores acima podera impactar a Companhia de forma adversa
e relevante.

A capacidade da Companhia de manter seus profissionais é fundamental para seu sucesso,
e sua capacidade de crescer e continuar a competir de forma eficaz pode depender da sua
habilidade de atrair novos profissionais-chave.

Os profissionais da Companhia e de suas controladas sdo fundamentais para o desenvolvimento
de seus negécios, e 0 sucesso da Companhia (incluindo sua capacidade de competir de forma
eficaz em seus negdcios) é extremamente dependente dos esforgos da alta administracéo, e de
seus colaboradores e empregados. Consequentemente, o crescimento e sucesso futuro da
Companhia dependem em amplo grau da sua capacidade de manter e motivar tais administradores
e profissionais e de contratar, manter e motivar, de forma estratégica, novos talentos profissionais.
A Companhia pode nédo ser bem-sucedida em seus esforcos de contratar, manter e motivar os
profissionais pretendidos para atuar em suas controladas. A habilidade da Companhia de atrair,
reter e motivar tais individuos depende da habilidade da Companhia de oferecer incentivos e
oportunidades atraentes.

Os incentivos que a Companhia fornece ou oferece para estas pessoas podem néo ser eficazes
para atrair, manter e motivar estas pessoas, especialmente em um cenario de queda de
performance da Companhia. Caso a Companhia ndo consiga manter ou atrair tais profissionais
qualificados, seus negdcios, operacdes e situacdo financeira podem ser adversamente impactados.



As receitas das linhas de negocio de Investment Banking, Mercado de Capitais, Treasury
Sales & Structuring e Investimentos das sociedades controladas pela Companhia podem
sofrer efeitos adversos, na hipdtese de condigdes econdmicas ou de mercado adversas.

Condicdes financeiras ou econdmicas desfavoraveis, tanto no Brasil quanto no exterior, podem
reduzir a quantidade e o volume das opera¢cfes nas quais as controladas da Companhia atuam
(i) como coordenador lider e/ou coordenador na emissdo de titulos e valores mobiliarios
(underwriting), (ii) na consultoria em fus@es e aquisi¢cbes (M&A), (iii) no mercado de capitais, entre
outros servicos.

Por exemplo, a receita da Companhia esta diretamente relacionada ao volume e valor das
transagbes nas quais estamos envolvidos. Durante periodos de mercado com condigbes
econdmicas desfavoraveis, o volume e o valor das opera¢des de M&A podem diminuir, reduzindo
assim a demanda por servi¢cos de consultoria de M&A prestados pela Companhia.

Condi¢gbes econOmicas e de mercado desfavoraveis ou incertas podem ser causadas por:
(i) redug@o no crescimento econdémico, nos negécios ou na confianga do investidor ou das
empresas que contratam a Companhia e suas controladas; (ii) limitacdo da disponibilidade ou
aumento do custo de crédito e de capital; (iii) aumentos da inflagdo, taxas de juros, volatilidade da
taxa de cambio, juros moratorios ou do preco de commodities basicas; (iv) eclosdes de hostilidades
ou outra instabilidade geopolitica; (v) eclos6es de surtos de doencgas transmissiveis em escala
global; (vi) escandalos corporativos, politicos ou de outra natureza que reduzam a confianga do
investidor nos mercados de capitais; ou (vii) por uma combinacdo desses ou de outros fatores.

As receitas de Investment Banking e Mercado de Capitais, auferidas através de remuneracao pela
prestacdo de servigcos de consultoria financeira e comissdes pela atuacdo de coordenador em
distribuicao de valores mobiliarios, respectivamente, sédo diretamente relacionadas ao nimero e ao
volume das operacdes nas quais as controladas da Companhia participam, podendo ser
adversamente afetadas por uma retracdo continua do mercado. Especificamente, os resultados
operacionais da Companhia podem ser adversamente afetados pela reducdo significativa da
guantidade ou do volume das ofertas coordenadas.

Historicamente, as taxas de crescimento do PIB afetam o volume de empréstimos no Brasil, j& que
0 crescimento se traduz em um aumento na distribuicdo de renda e no aumento do consumo. O
crescimento significativo no PIB do Brasil de 2008 a 2010 correspondeu a um aumento médio no
volume de empréstimos para o setor bancério brasileiro. A partir de 2011, no entanto, o PIB
brasileiro estagnou-se, transformando-se em uma prolongada recessdo. Em 2021, o PIB brasileiro
cresceu 16,5% comparado a 2020. No ano de 2022, ja foi visto novamente uma estagnacéao do
crescimento econdémico brasileiro, com o PIB variando positivamente apenas 2,9% em relacao ao
ano de 2021.

A area de Investimentos pode ser afetada pelo baixo rendimento financeiro dos ativos
investidos pela Companhia.

Uma performance operacional negativa nos ativos iliquidos investidos com capital proprietario da
Companhia afeta o valor de marcac¢éo a mercado desses ativos e, por consequéncia, o resultado
de reavaliacéo de ativos. Adicionalmente, podem afetar a capacidade da Companhia de atrair novos
investidores ou captar recursos adicionais com os investidores ja existentes. Tais eventos, além de
impactar negativamente o resultado de reavaliagdo de ativos, afetam também as taxas de gestéo e
de performance que as controladas da Companhia recebem em funcdo do valor dos ativos sob
gestdo, impactando de forma adversa os negocios e situagao financeira da Companhia.



Os fatores que podem reduzir o montante de capital proprietario investido em ativos iliquidos e os
ativos sob gestao da Companhia e, consequentemente sua receita, incluem reducéo do preco nos
mercados de valores mobiliarios em geral ou queda de pregos nos segmentos de mercado em que
os ativos sob gestdo da Companhia estdo concentrados. A Companhia ndo pode prever se a
volatilidade nos mercados resultara em declinios substanciais e prolongados nos mercados de
valores mobiliarios em geral ou em declinios de pre¢cos nos segmentos de mercado em que seus
ativos sob gestdo estéo concentrados. Qualquer um dos itens acima pode negativamente impactar
seus resultados financeiros e operacionais.

A receita da Companhia proveniente das taxas de gestdo de recursos relacionadas a areade
Investimentos pode ser menor na hipotese de retragcao do mercado.

Uma retracéo do mercado pode levar a uma reducédo do volume de investimentos realizados pela
Companhia e suas controladas em nome préprio e em nome de seus clientes e, por conseguinte,
reduzir as referidas receitas decorrentes de gestao de recursos.

Ademais, uma retracdo pode dificultar a captagdo de recursos para novos investimentos ou
aumentos de capital, em virtude da migracéo dos clientes para classes de ativos mais tradicionais
€ menos sujeitas a riscos, ou de maior liquidez. Em razdo das taxas de gestdo cobradas por
controladas da Companhia habilitadas a exercerem a atividade de gestao de recursos de terceiros
serem, normalmente, baseadas no capital comprometido por seus clientes, quaisquer desses
fatores podem reduzir as receitas da Companhia, afetando de forma adversa sua situacdo
financeira.

A area de Investimentos da Companhia e de suas controladas pode néo ser capaz de realizar esses
investimentos com sucesso ou de realizar ganhos a partir desses investimentos.

Os recursos da area de Investimentos séo levantados junto aos seus clientes assim como recursos
proprietarios da Companhia, expondo-a aos riscos e retornos dos investimentos realizados. A
capacidade da area de Investimento em realizar novos investimentos esta sujeita a uma série de
incertezas, inclusive condi¢cdes adversas de mercado ou econdmicas, a capacidade de captar
recursos de terceiros, a concorréncia de outros investidores e a capacidade de identificar e negociar
oportunidades com contrapartes.

O desempenho econémico da Companhia e de suas controladas depende da capacidade de
seus profissionais de avaliar e tomar decisGes corretas com relagcdo aos investimentos a
serem realizados.

Existe pouca informacdo disponivel ao publico sobre companhias fechadas e a area de
Investimentos é obrigada a confiar na capacidade de seus profissionais para obter informacdes
adequadas para avaliar os retornos em potencial oriundos do investimento nessas companhias.
Caso os profissionais ndo sejam capazes de coletar todas as informaces relevantes sobre essas
companhias, a area de Investimentos pode deixar de tomar uma decisdo de investimento bem-
informada e como consequéncia, perder recursos da Companhia e de terceiros investidores, além
de diminuir os recursos percebidos a titulo de taxa de performance.

Além disso, é necesséario um tempo substancial para identificar, negociar e consumar oportunidades
atrativas de investimentos, bem como estruturar os fundos para que esses investimentos sejam
concretizados. Esses fatores podem afetar os retornos dos investimentos proprietarios realizados
pela Companhia nos fundos estruturados e geridos pela area de Investimentos, bem como as
receitas com taxas de gestdo e performance que a area recebe por seus servicos.

Adicionalmente, faz parte da estratégia da area de Investimentos adquirir posi¢gdes societarias em
sociedades de pequeno e médio porte. A area de Investimentos pode ter dificuldade em identificar



alvos atrativos para aquisi¢céo, ou pode ser incapaz de adquirir os negdécios ou ativos desejados em
condigdes econdmicas aceitaveis. A Companhia e suas controladas podem também ser incapazes
de realizar investimentos se os seus esforgos ndao forem bem-sucedidos para atrair investidores
para os fundos dedicados a esse tipo de investimento. As sociedades investidas sdo sediadas no
Brasil, estando sujeitas a fatores econdmicos adversos, incluindo risco de aumento de tributos
locais, retragcao severa na economia do pais ou deterioragdo das condigdes financeiras daquela
empresa ou do seu setor de atuagao.

Por realizar investimentos em companhias fechadas, a area de Investimentos da Companhia
e de suas controladas podem ter dificuldades no processo de alienacdo de seus
investimentos.

Em raz&o de seus investimentos abrangerem aquisigdo de valores mobiliarios ndo negociados em
bolsa, o processo de alienagdo podera levar varios anos e os valores obtidos podem ser
desfavoraveis. Em certas situacbes de mercado, tais como em ocasides de volatilidade ou de
incerteza, a liquidez do mercado podera sofrer redugéo e a area de Investimentos da Companhia e
de suas controladas pode ficar incapacitada de vender alguns dos seus investimentos ou podera
ter que vendé-los a pregos deprimidos, o que pode afetar adversamente seus resultados financeiros.

A capacidade da Companhia e de suas controladas de vender seus investimentos pode ser
prejudicada pela tentativa de outros participantes do mercado de vender ativos similares ao mesmo
tempo. Por conseguinte, a Companhia e suas controladas podem nao ser capazes de realizar
ganhos relacionados as participagdes societarias ou de receber taxas de gestédo e/ou performance
sobre os fundos de investimento em participagbes sob gestdo de sua area de Investimentos, e,
consequentemente, podem ser adversamente afetadas. Ademais, quaisquer ganhos que a
Companhia e suas controladas realizam com a alienagao de qualquer participagdo societaria
podem néo ser suficientes para compensar quaisquer outros prejuizos que sofram.

As sociedades investidas da Companhia e suas controladas também estao expostas ariscos
operacionais e financeiros, podendo prejudicar o rendimento dos investimentos
proprietarios da Companhia, suas controladas e de seus clientes, assim como as receitas
provenientes da cobranca de taxa de gestdo e performance da area de Investimentos.

Os ativos investidos estdo expostos a riscos néo controlados pela area de Investimentos, podendo
prejudicar seus resultados e, consequentemente, o resultado da area de Investimentos. Os
principais riscos sao:

) risco operacional: possibilidade de diminuicdo das receitas ou aumento de custos e
despesas por conta de queda no volume ou no preco dos produtos ofertados pelas
sociedades investidas, aumento da inadimpléncia dos clientes da investida, perdas
resultantes de falha, deficiéncia ou inadequacéo de processos internos, pessoas e sistemas,
entre outras dificuldades operacionais. Inclui também o risco legal, associado a
inadequacao ou deficiéncia em contratos firmados pelas investidas, san¢bes em razédo de
descumprimento de dispositivos legais, indeniza¢cdes por danos a terceiros decorrentes das
atividades desenvolvidas pela instituicdo, bem como eventos naturais ou criminais incluindo
incéndios, furtos e roubos, entre outros.

) risco financeiro: possibilidade de ocorréncia de perdas devido a dificuldades de
financiamento e refinanciamento de linhas de crédito existentes, variagao das taxas de juros,
risco de crédito, flutuagdo cambial, entre outros fatores que possam afetar o resultado
financeiro e 0 acesso a capital das sociedades investidas.



. demais riscos: sociedades investidas estdo sujeitas a riscos macroeconémicos, politicos,
econdmicos, legais, operacionais e demais riscos que sao inerentes a operacdo em paises
em desenvolvimento. Esses riscos variam de dificuldades operacionais, tributarias, legais e
regulatérias a uma eventual estatizacdo, desapropriacdo, controles de preco e demais
medidas governamentais restritivas.

Quaisquer dos riscos acima, se verificados nas sociedades investidas da Companhia, podem afetar,
de maneira adversa, seus resultados operacionais e resultado financeiro.

A Companhia pode nao dispor de coberturas de seguros suficientes ou suas apélices podem
néao ter cobertura para protegé-la contra perdas substanciais.

A Companhia ndo pode garantir que coberturas de apolices estardo disponiveis ou seréo
suficientes para cobrir eventuais danos decorrentes de sinistros relacionados a riscos inerentes as
suas atividades (como riscos de engenharia, incéndio, quedas etc.).

Além disso, existem determinados tipos de riscos que podem n&o estar cobertos por suas apdlices,
tais como guerra, caso fortuito, forgca maior ou interrup¢éo de certas atividades, dentre outros. No
caso de um incidente operacional ou em caso de greve dos empregados da Companhia ou de
suas controladas, a possivel interrupcdo das operacdes pode ter um impacto financeiro e
operacional negativo sobre os negécios da Companhia e suas controladas.

Ademais, a Companhia e suas controladas poderdo ser obrigadas ao pagamento de multas e
outras penalidades em caso de inadimplemento de suas obrigagcfes, que ndo se encontram
cobertas por suas apdélices de seguro.

Também, ndo ha como garantir que, quando do vencimento de suas atuais apélices de seguro, a
Companhia e suas controladas conseguirdo renova-las e, caso consigam, ndo pode garantir se
conseguirdo renova-las nas mesmas condi¢des contratadas ou com taxas comerciais razoaveis
ou em termos aceitaveis, seja em relagdo aos custos ou em relagdo as coberturas, o que pode,
consequentemente, causar um efeito adverso para a Companhia e suas controladas, seus
negécios, resultados e situacao financeira.

A Companhia e suas controladas estéo sujeitas ariscos associados ao ndo cumprimento da
Lei Geral de Protecdo de Dados Pessoais e podem ser afetadas adversamente pela aplicagéo
de multas e outros tipos de sanc¢des.

A Lei Geral de Protegédo de Dados Pessoais (Lei n® 13.709/2018 — “LGPD”) entrou em vigor em 18
de setembro de 2020, exceto quanto aos seus artigos 52, 53 e 54, referentes as sangdes
administrativas, os quais entraram em vigor em 1° de agosto de 2021, conforme definido pela Lei
n°® 14.010/2020.

A LGPD regula as praticas relacionadas ao tratamento de dados pessoais no Brasil, por meio de
sistema de normas que impacta todos os setores da economia e prevé, dentre outras providéncias,
os direitos dos titulares de dados pessoais, as hipéteses em que o tratamento de dados pessoais é
permitido (bases legais), as obrigacées e requisitos relativos a incidentes de seguranca da
informacéo envolvendo dados pessoais, vazamentos, transferéncia e compartilhamento de dados
pessoais, bem como prevé sangdes administrativas que podem ser aplicadas em caso de
descumprimento de suas disposigbes pela Autoridade Nacional de Protegdo de Dados (“ANPD”),
responsavel por elaborar diretrizes e garantir a observancia da legislagao.

Além das suas sanc¢des administrativas, o descumprimento de quaisquer disposi¢des previstas na
LGPD tem como riscos: (i) a propositura de ag¢des judiciais, individuais ou coletivas pleiteando
reparagdes de danos decorrentes de violagdes, baseadas ndo somente na LGPD, mas também na



legislacado esparsa e setorial sobre protecdo de dados vigente; e (ii) a aplicagdo das penalidades
previstas no Codigo de Defesa do Consumidor e Marco Civil da Internet por alguns érgéos de
defesa do consumidor, uma vez que estes ja tém atuado neste sentido especialmente m casos de
incidentes de seguranga que resultem em acessos indevidos a dados pessoais.

Caso a Companhia e/ou suas controladas ndo estejam em conformidade com a LGPD, a
Companhia e/ou suas controladas podem estar sujeitas, de forma isolada ou cumulativa , as
penalidades previstas na referida legislagéo, tais como : (i) adverténcia, com indicagdo de prazo
para adogcdo de medidas corretivas; (ii) obrigacdo de divulgagdo de incidente; (iii) suspenséo
parcial do funcionamento do banco de dados a que se refere a infragdo pelo periodo maximo de 6
(seis) meses, prorrogavel por igual periodo, até a regularizagdo da atividade de tratamento pelo
controlador; (iv) suspensao do exercicio da atividade de tratamento dos dados pessoais a que se
refere a infragdo pelo periodo maximo de 6 (seis) meses, prorrogavel por igual periodo, em caso
de reincidéncia; e (v) bloqueio temporario e/ou eliminagdo de dados pessoais e multa de até 2%
(dois por cento) do faturamento da empresa, grupo ou conglomerado no Brasil no seu ultimo
exercicio, excluidos os tributos, até o montante global de R$50.000.000,00 por infrag&o.

Além disso, a Companhia pode ser responsabilizada por danos materiais, morais, individuais ou
coletivos por ela causados e ser considerada solidariamente responsavel por danos materiais,
morais, individuais ou coletivos causados por suas controladas, devido ao ndao cumprimento das
obrigacoes estabelecidas pela LGPD. Eventuais sangdes administrativas ou condenacdes judiciais
podem causar impactos financeiros relevantes, além de poder afetar adversamente a reputacédo da
Companhia no mercado.

Ainda, incidentes de seguranca da informagdo podem resultar em apropriacdo indevida de
informagbes da Companhia e/ou suas controladas e/ou das informagdes de seus clientes,
colaboradores e terceiros e/ou em tempo de inatividade em seus servidores ou operagées, ou ainda,
na divulgagcdo de dados comerciais e/ou de outras informagdes sensiveis, o que pode afetar
adversamente os resultados financeiros e a reputagdo da Companhia e/ou suas controladas.

Desta forma, qualquer violagdo de seguranga ou qualquer falha percebida envolvendo o uso
indevido, perda ou outra divulgagao nao autorizada de dados pessoais, bem como no cumprimento
das normas de protecdo de dados aplicaveis podem prejudicar a reputacdo da Companhia e/ou
suas controladas, expd-la a riscos e responsabilidades legais e sujeita-la a publicidade negativa,
interrompendo suas operagdes e prejudicando seus negdcios.

A Companhia pode ndo pagar dividendos aos acionistas titulares de seus valores
mobiliarios.
De acordo com o seu Estatuto Social, a Companhia deve distribuir 25% do seu lucro liquido anual

ajustado, a titulo de dividendo minimo obrigatério na forma do artigo 202 da Lei das Sociedades
por Acdes.

A Companhia é uma holding cujos resultados dependem diretamente das operagdes, atividades e
resultados de suas controladas, possuindo, cada uma delas, riscos especificos de seus negdécios.
A capacidade da Companhia de cumprir com suas obrigac¢des financeiras e de pagar dividendos
aos seus acionistas depende da distribuicao dos lucros de suas controladas e de suas controladas
em conjunto. Ndo h& garantia de que tais recursos serao disponibilizados a Companhia ou que
serdo suficientes para o cumprimento de suas obrigacdes financeiras e para 0 pagamento de
dividendos a seus acionistas.

Assim, caso, dentre outros fatores, (i) o lucro liquido da Companhia seja capitalizado, utilizado
para compensar prejuizos de periodos anteriores ou retido nos termos da Lei das Sociedades por



Acdes; (ii) suas controladas deixem de distribuir lucros a Companhia ou os distribua em montante
inferior ao necessario para cumprir com suas obrigacdes financeiras e pagar dividendos aos seus
acionistas; (iii) o Conselho de Administragéo da Companhia informe a Assembleia Geral Ordinaria
gue a distribuicdo é incompativel com a sua situacao financeira, suspendendo a distribuicao
obrigatéria de dividendos em determinado exercicio social, nos termos do artigo 202, §4° da Lei
das Sociedades por Acles; ou (iv) exista alguma restricdo a distribuicdo de dividendos em
contratos de financiamento celebrados pela Companhia, a Companhia pode nao ser capaz de
distribuir dividendos ou distribui-los em valor inferior ao dividendo minimo obrigatério. Ainda, de
acordo com os poderes regulatérios estabelecidos na legislacédo brasileira e na regulamentacéo
bancaria, o Banco Central e o Conselho Monetario Nacional podem reduzir os dividendos ou
determinar que ndo serdo pagos dividendos por determinada instituicdo financeira se tal restricdo
for necesséaria para mitigar riscos relacionados ao sistema financeiro nacional ou & instituicéo
financeira.

Além disso, as leis relacionadas a isencéo do imposto de renda na distribuicdo de dividendos e a
tributacdo de juros sobre capital proprio podem ser alteradas no futuro, e recebimentos ou
distribuicdes de dividendos podem se tornar sujeitos a impostos. No mais, 0s impostos sobre juros
sobre o capital préprio podem ser aumentados, impactando assim o valor liquido que os acionistas
da Companhia podem receber.

Ainda, a Companhia podera sofrer restricdes contratuais para a distribuicao de dividendos, de tal
forma que poderd restringir a distribuicdo aos seus acionistas.

A Companhia pode vir a capitar capital adicional no futuro por meio da emissao de valores
mobiliarios, incluindo a¢des de sua emissdo ou valores mobilidrios conversiveis ou
permutaveis em acdes de sua emissado, 0 que podera resultar na diluicdo da participacéo
dos investidores nas agdes da Companhia.

E possivel que a Companhia venha a captar novos recursos por meio de colocagéo publica ou
privada de a¢gbes de sua emisséo ou valores mobiliarios conversiveis ou permutaveis em ag¢des de
sua emissdo. A captacdo de recursos adicionais por meio da colocacdo publica de a¢des de sua
emissao ou valores mobilidrios conversiveis ou permutaveis em a¢cbes de sua emissdo, podem
prever a exclusdo do direito de preferéncia dos acionistas da Companhia, nos termos do artigo 172
da Lei das Sociedades por A¢bes, o0 que poderd resultar na diluigcdo da participacao acionaria dos
investidores das acdes de sua emissdo e diminuir o preco da acao.

A relativa volatilidade e a falta de liquidez do mercado brasileiro de valores mobiliarios
poderdo limitar substancialmente a capacidade dos investidores de vender as acfes pelo
preco e na ocasido que desejam.

A Companhia ndo pode garantir que um mercado secundario liquido e ativo das ac¢des de sua
emissao ira se desenvolver e, caso se desenvolva, que este mercado permanecera liquido e ativo.
O mercado brasileiro de valores mobiliarios é substancialmente menor, menos liquido e, com
frequéncia, mais volétil do que os principais mercados de valores mobiliarios mundiais. Além disso,
o mercado de capitais brasileiro é significativamente concentrado em poucas e grandes
companhias abertas, as quais respondem por um alto volume das negociacdes do mercado
secundéario da B3. A falta de liquidez das acdes de emissdo da Companhia podera limitar a

capacidade dos investidores de vendé-las pelo preco e na ocasido desejados.



Falhas, inadequactes ou interrup¢des nos sistemas de gestdo deinformac&o da Companhia
podem ter um efeito adverso relevante sobre as opera¢cdes da Companhia.

As atividades da Companhia e de suas controladas dependem da operacéo eficiente e ininterrupta
de seus sistemas de gestédo de informacédo. Os sistemas de gestédo de informacdo da Companhia
estdo sujeitos a danos ou interrupcao por diversos fatores que estdo fora do seu controle, tais
como falhas ou a¢cBes humanas, incéndios, desastres naturais, falta de energia ou falha nos
sistemas de telecomunicacdo, malwares e outros “virus”, falhas de seguranga relacionadas aos
sistemas de tecnologia da informacéo, dentre outros fatores.

Caso qualquer um destes sistemas nao funcione de forma adequada ou esteja fora de
funcionamento ou sofra fraudes, a Companhia e suas controladas podem sofrer interrup¢cédo em
suas operag¢des ou ndo identificar com precisdo os riscos a que esta exposta, o que pode ter efeito
adverso relevante sobre operacdes, condicdo financeira e resultados operacionais da Companhia.

Caso os sistemas de informacgao sejam violados e haja a divulgagédo ndo autorizada de informagoes,
a Companhia podera ficar exposta a demandas judiciais decorrentes de fraudes ou falsidades
ideoldgicas pelo uso nao autorizado de dados divulgados, multas regulatérias e outras penalidades,
incluindo, mas néao se limitando, aquelas previstas na Lei n® 13.709/18 (“Lei Geral de Protec¢ao de
Dados”, “LGPD”), além de perda de clientes e danos a sua reputagao e imagem, o que podera
afetar negativamente os resultados financeiros da Companhia.

Adicionalmente, a seguranga dos sistemas de tecnologia da informagdo da Companhia pode ser
corrompida por programadores experientes ou hackers, que podem nao s6 prejudicar o regular
funcionamento de tais sistemas como apropriar-se indevidamente das informag¢des confidenciais
da Companhia ou de seus clientes e fontes pagadoras. Ademais, o crescimento dos negdcios da
Companhia pode necessitar o aprimoramento dos sistemas operacionais e financeiros, os quais
podem nao ser realizados em tempo habil. A ocorréncia de qualquer dos eventos acima pode
impactar negativamente as atividades operacionais da Companhia e a sua imagem.

A Companhia pode sofrer perdas significativas em suas atividades de negociacdo e
investimento devido a flutua¢cées do mercado e volatilidade.

A Companhia, por meio de suas controladas, mantém posi¢ces de negociagdo e investimento em
renda fixa e posi¢cdes como contraparte junto a clientes em moeda e commodities, com exposicao
direcional a esses ativos. Na medida em que as controladas da Companhia detenham posi¢6es em
quaisquer desses ativos, uma recessao pode resultar em perdas decorrentes do declinio do valor
dessas posi¢fes. Ao mesmo tempo, na medida em que as controladas da Companhia detém
posi¢cBes vendidas, uma recuperacédo pode expd-las a perdas potencialmente ilimitadas enquanto
ndo houver eventual sucesso em compensar tais posicoes através da aquisicdo de ativos de
mercados em ascensdo. Muitas das estratégias de hedge das controladas da Companhia sé@o
baseadas em negociacdo de padrBes e correlagBes. Caso o valor relativo dos dois bens sofra
mudanc¢as em uma direcdo ou maneira que nao tenha sido antecipada por tal controlada ou contra
a qual esta ndo contratou hedge, a Companhia pode sofrer perdas nessas posi¢cdes casadas.
Riscos inesperados do mercado podem impactar as estratégias de hedge da Companhia e suas
controladas no futuro, bem como tais estratégias podem ndo ser eficientes. Adicionalmente, a
Companhia e suas controladas detém posi¢cBes de negociacdo e investimentos substanciais que
podem ser negativamente afetados pelo nivel de volatilidade nos mercados financeiros (ou seja, o
grau em que os pregos de negociagdo flutuam ao longo de um determinado periodo, em um
determinado mercado), independentemente dos niveis de mercado.



A contratacdo da linha de negécio do Investment Banking da Companhia para a prestacédo
de servicos assessoria em tais atividades néo implica necessariamente em contratagdes
subsequentes.

Os clientes do Investment Banking da Companhia, em geral, o contratam em carater nao exclusivo,
por projeto, em operacdes de curto prazo, tendo por objeto operacfes ou projetos especificos
relacionados as atividades de Investment Banking, ao invés de celebrar contratos exclusivos de
longo prazo, tal como em mandatos para alienagéo da totalidade ou de uma parcela significativa
dos negdcios de um cliente. Como as contratac@es e acordos ndo necessariamente conduzem as
futuras contratacdes, a linha de negécio do Investment Banking da Companhia precisa buscar
constantemente novas contratagdes, principalmente quando os atuais contratos ndo s&o
concluidos com éxito ou encerrados. Consequentemente, altos niveis de atividades em qualquer
periodo ndo sdo necessariamente indicativos da continuidade dos altos niveis de atividades no
periodo imediatamente seguinte ou em qualquer outro periodo. Quando uma contratacdo €&
encerrada, seja em funcdo do cancelamento da operacdo por razdes de condi¢cfes de mercado
ou por outra causa, do Investment Banking da Companhia pode auferir comissdeslimitadas ou ndo
auferir comissdo alguma e pode ndo ser capaz de recuperar 0s custos incorridos antes do
encerramento, afetando a situacéo financeira da Companhia.

A Companhia estd sujeita a riscos de liquidez que podem afetar suas operagdes e seus
resultados.

A manutencédo de nivel de liquidez adequado é fundamental para os negdcios da Companhia,
possibilitando que suas obrigacdes perante clientes e centrais de liquidacdo (clearings) sejam
honradas e evitando que escassez de caixa gere dificuldades em honrar 0os seus vencimentos a
pagar.

Caso, por qualquer motivo, haja um problema de liquidez e/ou de fluxo de caixa, levando a um
desenquadramento ou descasamento entre ativos e passivos, inclusive considerando-se os
diferentes prazos de liquidacdo de operaces de clientes, a Companhia e suas controladas podem
ndo serem capazes de cumprir com suas obrigacfes financeiras perante clientes e centrais de
liquidacéo (clearings).

N&o é possivel garantir que ndo havera saques substanciais no futuro, os quais poderdo gerar
descasamento entre a liquidez dos ativos e 0s passivos do BR Partners Banco. Caso ocorram
saques em volumes extraordinarios, o BR Partners Banco podera ter dificuldades de obter recursos
necessarios para honrar tais saques, levando a um inadimplemento com seus respectivos clientes
e consequente dano a sua imagem.

Danos a imagem da Companhia e de suas controladas ou administradores podem gerar perda de
confianca dos clientes e desencadear um aumento significativo do volume de saques, o que,
possivelmente, colaborara para um descasamento ainda maior entre a liquidez dos ativos e
passivos e podera gerar maior inadimpléncia do BR Partners Banco.

A reducdo das classificagdes de crédito (ratings) da Companhia e suas controladas pode
prejudicar sua liquidez e sua competitividade, bem como aumentar seus custos de
captacao.

Os custos de captacdo e o acesso ao mercado de capitais de divida da Companhia e suas
controladas dependem de forma significativa de suas classificacdes de crédito (ratings). Essas
classificacGes sdo atribuidas por agéncias privadas de classificacdo de crédito que podem
reduzir ou retirar as classificacbes atribuidas a Companhia e suas controladas ou, ainda, coloca-
las sob observacéo (credit watch) com implicacdes negativas a qualquer tempo. Os ratings séo



também relevantes para a Companhia e suas controladas quando concorre em certos mercados
e quando realiza operac¢des de longo prazo, inclusive de derivativos em mercado de balcdo. Uma
reducdo das classificagcbes de crédito da Companhia e suas controladas pode aumentar seus
custos de captacdo de empréstimo e limitar seu acesso aos mercados de capitais. Isto, por
sua vez, pode reduzir as receitas e prejudicar a liquidez da Companhia e suas controladas.

A Companhia e suas controladas nao podem garantir que as agéncias de classificacdo de risco
nao rebaixardo suas classificacfes de crédito. Alteracdes nas circunstancias, reais ou percebidas,
podem resultar em alterac8es significativas nos ratings de crédito, o que, por sua vez, poderia
afetar negativamente seus ganhos e liquidez.

A classificagéo atual do rating do BR Partners Banco, controlada da Companhia que possui rating
pelas agéncias Fitch Ratings e Moody’s, no critério de nota de avaliagao de risco doméstico é AA-
(bra).

As politicas, procedimentos e métodos de gestdo de riscos de mercado, de crédito e
operacional da Companhia e suas controladas poderdo néo ser totalmente eficazes para
gerenciar a exposicdo a riscos.

As técnicas e estratégias de gestdo de riscos de mercado e de crédito da Companhia e suas
controladas, incluindo o uso da métrica de Value at Risk, ou “VaR”, e outras ferramentas de
modelagem estatistica podem n&o ser totalmente eficazes para gerenciar a exposicéo a risco da
Companhia e suas controladas em todos os ambientes de mercado econémico ou contra todos os
tipos de risco, inclusive riscos que a Companhia e suas controladas nao identificou ou previu.
Algumas das ferramentas e métricas qualitativas para gestdo de risco da Companhia e suas
controladas tomam por base a observacao do comportamento histérico do mercado. A Companhia
e suas controladas aplicam ferramentas estatisticas e outras ferramentas em tais observacfes
para chegar a quantificacbes de suas exposicdes a risco. Essas ferramentas e métricas
qualitativas poderdo falhar com relagdo as previsGes de exposi¢cdes a riscos futuros. Essas
exposicdes a risco podem, por exemplo, decorrer de fatores que ndo foram previstos ou avaliados
corretamente nos modelos estatisticos da Companhia e suas controladas, o que pode impactar
sua capacidade de gerir 0s riscos a que estd exposto. Os prejuizos, consequentemente, podem
ser significativamente maiores do que indicam as medicdes histdricas.

Ademais, a modelagem quantificada da Companhia e suas controladas ndo leva em conta
todos os riscos. A abordagem mais qualitativa para gerenciar tais riscos pode se revelar
insuficiente, expondo a Companhia e suas controladas a prejuizos significativos ndo previstos.
Caso os clientes existentes ou em potencial acreditem que a gestdo de risco da Companhia e
suas controladas seja inadequada, eles poderdo levar seus negdécios a seus concorrentes, o que
pode prejudicar tanto a reputagdo quanto as receitas e os lucros da Companhia.

Outros métodos de gestao de risco dependem da avaliacdo de informagBes sobre mercados,
clientes ou outras questfes que estejam disponiveis ao publico ou que sejam de outra forma
acessiveis a Companhia e suas controladas. Essas informac¢des poderdo ndo ser, em todos o0s
casos, exatas, completas, atualizadas ou adequadamente avaliadas.

A Companhia e suas controladas podem deixar de receber informacdes completas quanto aos
riscos de negociagdo de contrapartes. Ademais, nos casos em que tenha concedido crédito com
bens em garantia, a Companhia e suas controladas pode vir a estar sub-garantido, por exemplo,
em decorréncia de reducdes repentinas dos valores de mercado que diminuam o valor do bem
objeto da garantia.



A Companhia e suas controladas estéo sujeitas a diversos riscos operacionais inerentes aos
seus negocios, incluindo aqueles relacionados ao funcionamento dos seus sistemas
operacionais.

Os negocios da Companhia e de suas controladas, em especial do BR Partners Banco, sao
extremamente dependentes da sua capacidade de processar e monitorar de forma eficiente e
exata, diariamente, um grande nimero de operacdes, muitas das quais altamente complexas, em
diversos mercados e com diversas moedas. Essas operacdes, bem como os servicos de tecnologia
da informacéo prestado aos clientes, devem observar com frequéncia tanto as jurisdicdes como
diretrizes especificas dos clientes, quanto as normas legais, fiscais e regulatérias. A
administracdo de riscos operacional, legal, fiscal e regulatério da Companhia e suas controladas
exige, dentre outras coisas, politicas e procedimentos para registrar adequadamente e verificar
um grande ndmero de operacdes e eventos, as quais podem néao ser totalmente eficazes.

A capacidade da Companhia e suas controladas de realizar negdcios podera ser afetada de forma
adversa em funcdo de problemas relacionados & infraestrutura dos seus negdcios e as localidades
em que se encontra. Isto pode incluir a interrupcéo de servicos elétricos, de comunicagao, internet,
transporte, sistemas de seguranca e de informética ou outros servigos utilizados pelas controladas
ou por terceiros com 0s quais as controladas realizam negdcios. Se qualquer desses servigos
de infraestrutura ndo operarem de maneira adequada ou forem desabilitados, a Companhia e suas
controladas poderdo incorrer em prejuizo financeiro, interrup¢cdo dos seus negocios,
responsabilidade perante clientes, intervengdo regulatoria ou danos a sua reputagdo. Também
poderdo advir prejuizos em decorréncia de pessoal inadequado, processos e sistemas de controle
interno equivocados ou falhos, falhas dos sistemas de informagcdo ou de eventos externos que
interrompam as operac¢des comerciais normais, tais como atos terroristas, desastres naturais ou
sabotagem. Adicionalmente, a estrutura de seus controles e procedimentos de mitigacdo de
risco operacional pode se revelar inadequada ou ser burlada. As despesas relacionadas a
prevencdo, tratamento ou mitigacdo dos eventuais problemas referidos acima podem ser
significativas.

As consolidacdes ocorridas no setor financeiro, seja entre participantes do mercado ou entre
intermediarios financeiros, aumentam o risco de falha operacional uma vez que sistemas
complexos incompativeis precisam ser integrados, geralmente de forma acelerada. Ademais, a
interconectividade de multiplas instituicbes financeiras com agentes, bolsas de valores e
camaras de compensacédo centrais aumentam o risco de que uma falha operacional em uma
instituicdo possa causar uma falha operacional em todo o setor, o que pode vir a prejudicar a
Companhia e suas controladas, em especial o BR Partners Banco.

Riscos legais e regulatérios sdo inerentes e substanciais aos negécios da Companhia
e suas controladas.

O setor de servicos financeiros esta sujeito a extensa regulamentacdo, tanto no Brasil como no
exterior. Os mercados financeiros e de capitais brasileiros estao sujeitos a um intenso e permanente
controle regulatério por parte do governo brasileiro, especialmente do Conselho Monetario Nacional
(“CMN?”), do Banco Central do Brasil (“BACEN”) e da Comissao de Valores Mobiliarios (“CVM”), os
guais, em cada caso, afetam diretamente os negécios da Companhia e suas controladas, podendo
afetar suas operagdes e linhas de produtos.

Especificamente, o0 BR Partners Banco esta sujeito a uma extensa regulamentacao por parte de
orgaos governamentais e autorreguladores, cujas exigéncias se destinam a assegurar a integridade
dos mercados financeiros e proteger os investidores, aumentando os custos de compliance dos
agentes desses mercados.



As normas do governo brasileiro e suas intervencfes podem afetar negativamente as operacdes e
rentabilidade da Companhia e suas controladas, especialmente do BR Partners Banco. Leis e
regulamentos existentes podem sofrer alteracdes, sua aplicagédo e interpretacdo também estéo
sujeitas a mudancas, e novas leis e regulamentos podem ser adotados. A Companhia e suas
controladas podem ser negativamente afetadas por mudancas na regulamentacdo e em sua
interpretacdo por Tribunais e Autarquias, inclusive aquelas relacionadas com: (i) exigéncias minimas
de capital; (ii) exigéncias para investimentos em capital fixo; (iii) limites e outras restric6es de crédito;
(iv) exigéncias contabeis; e (v) intervencédo, liquidacdo e/ou sistemas gerenciais especiais e
temporarios.

A responsabilizag@o legal ou ac¢des regulatérias contra o BR Partners Banco pode acarretar
danos significativos a sua reputacdo ou prejudicé-lo de outra forma, o que, por sua vez, pode
causar sérios prejuizos as perspectivas comerciais da Companhia e suas demais controladas.

A Companhia e suas controladas enfrentam riscos legais significativos em seus negdécios e o
volume e o valor dos danos pleiteados em litigios propostos em face de intermediarios financeiros
esta crescendo. Esses riscos incluem responsabilidade potencial em fungéo de declara¢des falsas
ou enganosas prestadas no ambito das operacdes com valores mobilidrios e outras operacgdes,
responsabilidade em potencial pelos “pareceres de regularidade” (fairness opinions) e outros
tipos de assessoria que a Companhia e suas controladas prestam a participantes em outras
operacdes corporativas e disputas em relacdo a termos e condicbes de acordos comerciais
complexos. O BR Partners Banco também enfrenta a possibilidade das contrapartes em
operacdes comerciais complexas ou de alto risco alegarem que o BR Partners Banco deixou de
Ihes comunicar os riscos, ou que ndo tinham autorizagcdo nem permissdo para celebrar essas
operagcdes com o BR Partners Banco ou ainda que suas obrigacdes perante o BR Partners Banco
ndo sao exequiveis. O BR Partners Banco esta cada vez mais exposto a reclamacdes em
funcdo de suas recomendacdes de investimentos que possam ser consideradas incompativeis
com os objetivos de investimento de um cliente ou em func&o de negociacdo néo autorizada ou
excessiva. Durante uma recesséo prolongada, tais tipos de reclamac¢des podem aumentar e
impactar, de forma adversa, os resultados financeiros e operacionais da Companhia e suas
controladas.

Particularmente em mercados muito volateis, o volume de contingéncias e pedidos de indenizacdo
em processos judiciais e regulatérios contra consultores financeiros no ambito de operagfes de
fusBes e aquisicdes podem ser significativos. Como esse ambiente regulatério continua em
constante evolugdo (em alguns casos mudancas potencialmente significativas), € dificil avaliar
riscos futuros de litigio e riscos regulatérios. Alteracdes regulatérias tornam mais dificil para os
clientes da Companhia estimarem potenciais perdas futuras. As atividades de consultoria em
operacBes de fusdo e aquisicdo das controladas da Companhia podem a sujeitar ao risco de
responsabilidade juridica significativa para seus clientes e terceiros, incluindo os acionistas de seus
clientes, de acordo com a regulamentacdo do mercado de valores mobiliarios ou outras leis
relacionadas a declaragdes falsas ou enganosas em conexdo com valores mobilidrios e outras
transagOes, bem como possivel responsabilidade por assessoria fornecida aos participantes nessas
transagOes. Além disso, parte da remuneracdo de consultoria das controladas da Companhia é
obtida de clientes em reestruturacdo e, geralmente, tais clientes ndo tém recursos suficientes para
indenizar tais controladas por custos e despesas associados reclamacdes de terceiros.

Ainda, a Companhia possui uma controlada situada na Holanda, a qual esta sujeita as legislacdes e
regulamentacdes locais, que regulam diversos aspectos das operacdes, incluindo operacionais, de
mercado, de contraparte, de risco de mercado, de capital regulatério, entre outros. Quaisquer falhas
no cumprimento dessas regras poderdo resultar em multas, sancdes e penalidades diversas,



inclusive na revogacao das licencas aplicaveis ou até mesmo a liquidagéo da empresa. A Companhia
ndo pode garantir que tais leis e regulamentos néo serdo alterados, resultando em custos adicionais
ou até mesmo na limitagéo das operagdes.

A alocagéo, pela Companhia e suas controladas, de posi¢gdes relevantes e concentradas
podera expor a Companhia a prejuizos em grande escala.

A Companhia e suas controladas alocam valores substanciais de capital em seus negécios, tais
como em operacdes de arbitragem, formacdo de mercado (market maker), obrigacao de garantia
firme de liquidacdo e de colocacdo (underwriting), empréstimos e outros negdcios e atividades
principais e podera continuar a proceder desta forma no futuro. Tais operacdes frequentemente
exigem que a Companhia e suas controladas assumam consideraveis posi¢cdes nos valores
mobiliarios determinados emissores de um determinado setor econémico, pais ou regido. Ademais,
a tendéncia em todos os principais mercados de capitais € no sentido de maiores e mais
frequentes alocacdes de capital em tais atividades. A alocacdo de posi¢cdes consideraveis e
concentradas em relacdo a qualquer emissor em particular poderdq afetar adversamente a
Companhia e suas controladas.

A Companhia possui capacidade limitada de proteger os direitos de propriedade intelectual.

A protegdo da propriedade intelectual da Companhia, incluindo marcas registradas, direitos
autorais, nomes de dominio e segredos comerciais, é relevante para o seu sucesso. A Companhia
depende de leis e regulamentacdes aplicdveis, bem como de uma variedade de procedimentos
administrativos para protecdo da sua propriedade intelectual.

Ademais, arranjos contratuais e demais medidas que sdo tomadas para protecdo da propriedade
intelectual podem nao impedir terceiros de infringir ou se apropriar indevidamente de propriedade
intelectual da Companhia ou de desenvolver de forma independente direitos de propriedade
intelectual equivalentes ou superiores. A protecdo dos direitos de propriedade intelectual da
Companhia pode possuir um custo elevado e requer processos demorados que podem nao ser
bem-sucedidos. Além disso, a Companhia ndo pode garantir que as medidas adotadas para
proteger seus direitos de propriedade intelectual serdo suficientes ou ainda descobrir ou
determinar a extensdo de qualquer uso ndo autorizado dos direitos de propriedade intelectual da
Companhia e suas controladas. Qualquer falha em proteger ou reforcar os direitos de propriedade
intelectual de forma adequada, ou custos significativos incorridos ao fazé-lo, podem prejudicar
materialmente o negécio da Companhia.

A Companhia pode ser obrigada a entrar em litigio para determinar a validade e o alcance de seus
direitos de propriedade intelectual. O resultado final de qualquer alegacdo € incerto e,
independentemente do resultado, qualquer reclamagdo, com ou sem mérito, pode demorar muito
tempo para ser resolvida, resultar em custos, desviar o tempo, demandar tempo da administracéo,
restringir a venda ou prestacdo de servigcos, atrasar o desenvolvimento de seus produtos, ou
pagamentos de indeniza¢des. Desta forma, violacdes de direitos autorais e marca registrada,
incluindo litigios, bem como qualquer falha em proteger a propriedade intelectual da Companhia,

podem afetar seus resultados financeiros e operacionais.

Falha em se proteger adequadamente contra riscos relacionados a seguranca cibernética
pode afetar material e adversamente a Companhia.

A Companhia e suas controladas podem enfrentar varios riscos de seguranca cibernética,
incluindo, mas nao se limitando a: penetracdo de seus sistemas e plataformas de tecnologia da
informacao, por terceiros, infiltracdo de malware e outros “virus” (como virus de computador) em
seus sistemas, contaminac¢do (intencional ou acidental) de suas redes e sistemas por terceiros



com quem a Companhia e suas controladas trocam dados, acesso nédo autorizado a dados
confidenciais de clientes ou proprietarios por pessoas dentro ou fora da organizacdo e ataques
cibernéticos que causam degradagdo de sistemas ou indisponibilidade de servico que podem
resultar em perdas de negdcios.

A Companhia pode ndo ser capaz de proteger com sucesso seus sistemas e plataformas de
tecnologia da informacgéo contra tais ameacas. Nos Ultimos anos, sistemas de computador de
empresas e organizacfes tem sido alvo ndo apenas de criminosos cibernéticos, mas também de
ativistas e Estados. A Companhia pode estar sujeita a uma série de ataques cibernéticos, como
negacao de servico, malware e phishing. Os ataques cibernéticos podem dar origem a perda de
guantidades significativas de dados de clientes e outras informacfes sensiveis, bem como niveis
significativos de ativos liquidos (incluindo dinheiro). Além disso, os ataques cibernéticos podem
dar origem a inutilizacdo dos sistemas de tecnologia da informacdo usados para atender seus
clientes. Como as tentativas de ataques continuam a evoluir em escopo e sofisticacdo, a
Companhia pode incorrer em custos significativos em sua tentativa de modificar ou aprimorar suas
medidas de protecdo contra tais ataques, ou investigar ou corrigir qualquer vulnerabilidade ou
violagédo resultante ou em comunicar ataques cibernéticos aos seus clientes.

Caso a Companhia ndo consiga gerenciar efetivamente o risco de seguranca cibernética, por
exemplo, deixando de atualizar 0s seus sistemas e processos em resposta a novas ameagas,
poderd prejudicar sua reputacdo e afetar negativamente seus resultados operacionais, condi¢éo
financeira e perspectivas por meio do pagamento de indenizacdes a clientes, multas ou perda de
ativos. Além disso, a Companhia também pode estar sujeita a ataques cibernéticos contra
infraestruturas criticas do Brasil. Os sistemas de tecnologia da informagdo dependem de
infraestrutura critica e qualquer ataque cibernético contra essa infraestrutura critica pode afetar
negativamente a sua capacidade de atender seus clientes. A Companhia tem a capacidade
limitada de proteger seus sistemas de tecnologia da informagé&o contra os efeitos adversos desse
ataque cibernético.

Adicionalmente, de acordo com Resolugdo CMN n° 4.893, de 26 de fevereiro de 2021, instituicbes
financeiras devem observar novos requisitos de seguranca cibernética e para a contratacao de
servicos de processamento e armazenamento de dados e de computacdo em nuvem. O ndo
cumprimento de tais obrigacdes regulatorias podem causar efeitos adversos a Companhia e suas
controladas que estdo sujeitas a esta resolugdo, tais como o acarretamento em custos de
remediacdo; aumento dos custos de protecdo da seguranca cibernética, litigios e riscos legais,
aumento dos prémios de seguro, etc.

De acordo com a legislacdo brasileira, a Companhia pode alterar os contratos de depésito
dos certificados de depositos de acdes de emissdao da Companhia (“Units ”’), mediante prévio
acordo com a respectiva instituicdo depositaria, sem o consentimento dos titulares das
Units.

A Companhia pode, juntamente com a instituicAo depositaria das Units, alterar os contratos de
depésito, sem o consentimento dos titulares das Units. Nestes casos, mesmo se a alteracao ou
mudanca for materialmente adversa aos direitos dos detentores de Units, esta alteracdo se tornara
efetiva aos titulares das Units que permanecerem titulares das Units apos o transcurso de 30 dias
contados da data do recebimento de notificacdo por escrito nesse sentido pela instituicdo
depositaria das Units, e tais titulares ndo poderéo contestar tal alteracéo. A Unica opgéo disponivel
neste caso seria cancelar as Units, de forma a deter diretamente o respectivo valor mobiliario
subjacente. Tal cancelamento esta sujeito ao pagamento de uma taxa de cancelamento e sujeito



as disposi¢Ges do contrato de depésito das Units. A Companhia ndo pode assegurar que um
mercado de negociacdo ativo e liquido para suas ac¢des ordinarias e agOes preferenciais
subjacentes as Units existe, se desenvolvera e/ou continuara a existir no futuro.

Um mercado ativo e liquido para as Units podera ndo se desenvolver, o que pode limitar a
capacidade dos investidores de vender as Units no momento e pelo preco desejado.

A Companhia ndo pode prever até que ponto o interesse dos investidores por seus valores
mobiliarios podera levar ao desenvolvimento de mercados de negociacao para as Units na B3, e 0
gudo liquido este mercado pode se tornar. Consequentemente, a Companhia ndo pode assegurar
se os investidores serdo capazes de vender suas Units no momento e pelo preco que desejarem.

O mercado de valores mobiliarios brasileiro é substancialmente menor, menos liquido e mais
concentrado e volatii que os mercados de valores mobiliarios dos Estados Unidos. Estas
caracteristicas de mercado podem limitar substancialmente a capacidade dos titulares das Units de
vender suas Units no momento e ao preco que desejarem e, como resultado, pode afetar
adversamente o valor de mercado das Units.

Os detentores das Units poderdo, mediante pagamento de uma significativa taxa de cancelamento,
cancelar suas Units em troca das A¢Oes que lastreiam as Units. Se um ndmero significativo de Units
for cancelada, isso podera afetar adversamente o preco e a liquidez das Units.

O contrato de depésito das Units pode ser rescindido e a rescisdo pode acarretar riscos
ao titular das Units, conforme o caso.

De acordo com o contrato de depdsito das Units, a instituicdo depositaria das Units podera
resolver unilateralmente os contratos de depdésito, mediante aviso entregue a Companhia, o qual
entrard em pleno vigor e efeito apds (i) decorrido 90 (noventa) dias de sua entrega ou
(i) nomeacao pela Companhia de uma nova instituicao depositaria e aceitagdo pela mesma, o
gue ocorrer primeiro. Sujeito as mesmas condi¢gbes, a Companhia poderé destituir a instituicao
depositaria.

Ademais, os contratos de depésito das Units poderdo ser unilateralmente resolvidos por
qualgquer das partes contratantes nas seguintes circunstancias:

(a) descumprimento de qualquer obrigacdo contratada; e

(b) se qualquer das partes contratantes (i) falir, requerer recuperacéo judicial ou iniciar
procedimentos de recuperagcdo extrajudicial, tiver sua faléncia, intervencdo ou
liguidacdo requerida; (ii) tiver cassada sua autorizacdo para execucdo dos servi¢os
contratados; e/ou (iii) suspender suas atividades por qualquer periodo de tempo igual
ou superior a 30 (trinta) dias.

Caso o contrato de depdsito seja resolvido e ndo seja substituido mediante a contratacdo de
uma nova instituicao depositaria no prazo de 90 dias, a instituicdo depositaria podera interromper
unilateralmente os servicos, desde que comunique a Companhia e os titulares das Units com
antecedéncia minima de 90 dias a contar da data de expiracao do prazo de 90 dias sem que 0s
titulares de Units tenham escolhido uma nova instituicdo depositaria. Neste caso, a Unica opc¢ao
disponivel seria cancelar as Units, de forma a deter diretamente o respectivo valor mobiliario
subjacente.



DecisGes desfavoraveis em processos judiciais, arbitrais e administrativos dos quais a
Companhia, suas controladas ou administradores sdo ou possam ser partes, podem gerar
efeitos adversos no resultado da Companhia.

A Companhia e suas controladas s8o e podem ser partes em processos judiciais, arbitrais e
administrativos de natureza tributaria, criminal, civel e trabalhista, entre outros. Em raz&o disso, a
Companhia ndo pode garantir que as decisdes em referidos processos serdo favoraveis, nem que
as perdas esperadas e provisionadas (quando houver provisionamento) serdo iguais, superiores ou
inferiores as decisfes proferidas no encerramento destes processos, ou que 0s procedimentos
internos atuais e as medidas de melhoria realizadas em suas rotinas impecam a entrada de novas
acOes, e nem que a quantidade de novas entradas de processos, bem como os valores esperados
de perda destes novos processos (e consequentemente, as despesas de provisdo), se manterao
no mesmo patamar (ou inferiores) que as divulgadas em seu histérico.

A Companhia também ndo pode garantir que ex-clientes que tiveram o seu contrato encerrado, ou
ex-funcionarios préprios ou terceirizados que ndo atuem mais no quadro da Companhia, ndo
ingressem com processos civeis ou trabalhistas.

Adicionalmente, a Companhia ndo pode garantir que novos processos de quaisquer outras
naturezas, judiciais ou administrativos, contra ele, suas controladas ou respectivos administradores
ndo venham a surgir, 0 que podera resultar em prejuizos financeiros e danos reputacionais,
causando um efeito adverso relevante sobre os negdcios, a situacéo financeira e os resultados
operacionais da Companhia.

A ocorréncia de condenacgdes desfavoraveis a Companhia, com valores de perda significativamente
superiores aos provisionados, pode gerar efeito adverso relevante aos seus negocios e resultados
financeiros.

Adicionalmente, processos judiciais, arbitrais e administrativos geram custos que afetam
negativamente o resultado da Companhia. Assim, um aumento significativo no volume de
processos, também aumentaria o efeito adverso nos resultados da Companhia.

Por fim, processos movidos em face de administradores exigem que tais administradores
dispendam tempo e esforco nesses processos, e decisdes desfavoraveis em processos movidos
em face de administradores da Companhia podem também vir a afetar sua imagem e negécios e
impedir tais administradores de exercerem suas fun¢des na Companhia.

A Companhia poderd n&o conseguir obter ou renovar todas as licengas de funcionamento
necessarias a condugao dos seus negocios.

N&o é possivel assegurar que a licenca e/ou alvara de uso e funcionamento, expedidos pela
prefeitura municipal, que devem ser obtidos e mantidos validos para o estabelecimento da
Companhia e que sao necessarios ao desenvolvimento de suas atividades, serdo regularmente
mantidos em vigor ou tempestivamente renovados junto as autoridades publicas competentes. A
ndo obtencdo ou a ndo renovacgdo de tal licenca e/ou alvara pode resultar na aplicacdo de
sucessivas multas e, conforme o caso, no fechamento do estabelecimento irregular, com
interrupcdo das atividades da Companhia. Caso ocorra o fechamento, ainda que temporario, do
estabelecimento da Companhia, os seus negdcios e resultados podem ser adversamente afetados.



A existéncia de 6nus sobre o imdvel ocupado pela Companhia pode impactar negativamente
em suas operacGes, podendo ensejar o encerramento do contrato de locagcdo e a
desocupacédo do referido imével utilizado para o regular funcionamento das operagdes da
Companhia.

O imoével ocupado pela Companhia a titulo de locacdo esta sujeito a énus registrado perante a
respectiva matricula imobiliaria. Na hip6tese de inadimplemento das obrigacbes que geraram a
garantia sobre o respectivo imovel, os credores poderdo proceder a excussédo da garantia, situacao
em que o imével podera ser alienado em leildo ou a propriedade podera ser consolidada em nome
do proprio credor para satisfacdo da divida, ocasionando a transferéncia da propriedade a terceiros
com quem a Companhia ndo possui qualquer relagéo.

Nesse sentido, a continuidade da operagdo da Companhia no imével, na hipétese de excussédo da
garantia, podera demandar a negociacdo de novos termos e condi¢des contratuais do contrato de
locac@o com os novos proprietarios ou, ainda, o encerramento do contrato de locacéo j& existente,
0 que pode resultar na desocupacdo do referido imével e impactar negativamente a situacéo
financeira e os resultados operacionais da Companhia.

O cdédigo de conduta e os controles internos da Companhia, bem como os contratos
celebrados com os fornecedores podem falhar ou néo ser suficientes para evitar violacGes
de leis de combate a corrupcgdo, fraudes e praticas irregulares por parte de seus acionistas,
seus administradores, suas controladas, suas coligadas, seus empregados, seus
fornecedores, , seus representantes ou outros terceiros agindo em seu nome, interesse ou
beneficio o que pode gerar impactos materiais adversos aos negocios, a situagao financeira
e areputagdo da Companhia.

As politicas e procedimentos internos de prevencéo e combate a corrupgdo da Companhia podem
ndo ser suficientes para assegurar que todos seus administradores, suas controladas, suas
coligadas, seus empregados, seus fornecedores, seus representantes ou outros terceiros agindo
em seu home, interesse ou beneficio atuem sempre em estrito cumprimento as politicas internas
da Companhia, leis e regulamentos nacionais e internacionais a ela aplicdveis voltados a
prevencdo e combate a corrup¢do, sendo exemplos dessas normas, no Brasil, o Decreto-Lei n°
2.848/1940, a Lei n°® 8.137/1990, a Lei n° 8.429/1992, conforme as disposi¢cbes da Lei n°
14.230/2021, a Lei n°®14.133/2021, a Lei n® 9.613/1998, a Lei n° 12.846/2013, o Decreto n°
11.129/2022, o Decreto n° 3.678/2000, o Decreto n° 4.410/2002, o Decreto n°® 5.687/2006 assim
como outras normas relacionadas ao combate a corrupcao, em alinhamento a Convencgao sobre o
Combate da Corrupcdo de Funcionarios Publicos Estrangeiros em Transagbes Comerciais
Internacionais da OCDE. A Lei n° 12.846/2013, também conhecida como “Lei Anticorrupgao”
representou um relevante avanco no combate a corrup¢cdo no que dispbe sobre a
responsabilizacao objetiva civil e administrativa pela pratica de atos contra a administracéo publica,
nacional ou estrangeira. Deve-se tal avango no combate & corrupg¢do principalmente pela
incorporacdo a legislacdo nacional de principios e diretrizes de legislagbes e regramentos
internacionais sobre a matéria, especialmente o Foreign Corrupt Practices Act (FCPA), dos
Estados Unidos da América, e o U.K. Bribery Act (UKBA), do Reino Unido.

Desse modo, a Companhia esta sujeita a violagbes de seu cédigo de conduta, das leis
exemplificadas acima e legislacdo correlata, em decorréncia de conduta nos negoécios e
ocorréncias de comportamento fraudulento e desonesto por parte de seus administradores, suas
controladas, suas coligadas, seus empregados, seus fornecedores, seus representantes ou outros
terceiros agindo em seu nome, interesse ou beneficio.



Adicionalmente, as politicas da Companhia, bem como 0s processos de governanga, gestédo de
risco, compliance e controles internos da Companhia podem néo ser suficientes para prevenir ou
detectar (i) violagBes as normas indicadas acima; (ii) condutas impréprias, fraudulentas e desleais
por parte de seus administradores, suas controladas, suas coligadas, seus empregados, seus
fornecedores, seus representantes ou outros terceiros agindo em seu nome, interesse ou
beneficio, exclusivo ou ndo; ou (iii) ocorréncias de comportamentos nao condizentes com
principios éticos da Companhia, inclusive eventuais conflitos de interesses, que possam afetar
adversamente sua reputacdo, negécios, condicdes financeiras e resultados operacionais, bem
como a cotacdo de suas agoes.

Além disso, a Companhia pode sofrer dano a sua imagem em decorréncia de seus acionistas,
diretos ou indiretos, seus administradores, suas controladas, suas coligadas, seus empregados,
seus fornecedores, seus representantes ou outros terceiros agindo em seu nome, interesse ou
beneficio que, eventualmente, sejam envolvidos em questdes judiciais e/ou operacdes policiais de
grande repercussao na midia.

A Companhia podera, ainda, em razdo de praticas contrarias a Lei Anticorrupgao perpetradas por
seus controladores, controladas, coligadas e/ou, no &mbito do respectivo contrato, consorciados,
vir a ser solidariamente responsabilizada pelo pagamento de multa e reparacéo integral do dano
causado, os quais, nesse caso poderiam afetar material e adversamente sua reputacdo, seus
negocios, suas condicdes financeiras e seus resultados operacionais, bem como a cotagéo de
mercado de suas a¢bes ordinarias.

Por conseguinte, se a Companhia ndo for capaz de manter os processos de governanga, gestao
de riscos e compliance operando de maneira efetiva, podera ndo ser capaz de elaborar suas
demonstragdes e informacdes financeiras adequadamente, reportar seus resultados de maneira
precisa, prevenir a ocorréncia de fraudes e/ou a ocorréncia de outros desvios. Dessa forma, a falha
e/ou a ineficicia nos controles internos da Companhia poderao ter um efeito adverso significativo
em seus negocios.

O risco decorrente da percep¢ao negativa do nome da Companhia ou de suas partes relacionadas
pelos clientes, pelas contrapartes, pelos acionistas, pelos investidores, pelos reguladores e pela
sociedade de modo geral pode ter origem em diversos fatores, inclusive os relacionados ao nao
cumprimento de obrigacdes legais, praticas de negdcio inadequadas relacionadas a seus clientes,
produtos e servicos, relacionamento com parceiros com postura ética questionavel, ma conduta
de colaboradores, conflito de interesses, vazamento de informacgdes, praticas anticoncorrenciais,
falhas no processo de gestdo de riscos, entre outros. A reputagdo da Companhia também pode
ser impactada indiretamente por ac¢des ilegais ou ilicitas praticadas por terceiros, como parceiros
de negécios ou seus usuarios. Os danos a reputacdo da Companhia, sancées ou outras
imposicdes legais também podem produzir efeitos adversos sobre seus negécios, suas condi¢des
financeiras e seus resultados operacionais, bem como a cotacdo de mercado de suas acdes
ordinérias.

A existéncia de quaisquer investigagbes, inquéritos ou processos de natureza administrativa ou
judicial relacionados a violagdo de qualquer destas leis, no Brasil ou no exterior, contra a
administracédo publica, por atos da Companhia, de funcionarios ou de terceiros agindo em seu
nome, interesse ou beneficio (exclusivo ou ndo) podem resultar, entre outros, em (i) agdes
coercitivas ou responsabilizacdo pela violagdo as referidas leis, (ii) multas e indeniza¢des nas
esferas administrativa, civil e penal; (iii) perda de licengas operacionais, com a decorrente
responsabilizagao subsidiaria ou solidaria da Companhia; (iv) proibigdo ou suspensdo das
atividades da Companhia; (v) perda de direitos de contratar com a administracdo publica, de



receber incentivos ou beneficios fiscais ou quaisquer financiamentos e recursos da administragao
publica; e/ou (vi) vencimento antecipado de determinados contratos de que a Companhia seja
parte. Todas essas circunstancias podem ter um efeito adverso relevante sobre a reputagdo da
Companhia, bem como sobre suas operagdes, condigao financeira e resultados operacionais.

(b) aos acionistas da Companhia, em especial os acionistas controladores

Os interesses do grupo de controle da Companhia podem ser conflitantes com os interesses
de seus investidores.

O grupo de controle da Companhia possui poderes para, dentre outras atribuiges, eleger a maioria
dos membros do Conselho de Administracéo e determinar o resultado de deliberagfes que exijam
aprovacao de acionistas, inclusive em operagdes com partes relacionadas de que nédo seja parte,
reorganizacgdes societarias, alienagfes de ativos, parcerias e a época do pagamento de quaisquer
dividendos futuros, observadas as exigéncias de pagamento do dividendo obrigatério, impostas
pela Lei das Sociedades por Acdes.

Além disso, certas decisdes referentes as operagbes ou a estrutura financeira da Companhia
podem gerar conflitos de interesses entre o0 atual grupo de controle e os demais acionistas da
Companhia.

O atual grupo de controle da Companhia continuara a ser capaz de determinar ou, pelo menos,
exercer forte influéncia nas decises da Companhia enquanto detiver participa¢éo significativa em
seu capital social.

(c) as controladas e coligadas da Companhia

Em relagao as controladas e coligadas da Companhia, esclareceremos que, por ser uma holding,
os riscos indicados no subitem (a) deste item 4.1, referem-se aos riscos a que estao sujeitos a
Companhia, suas controladas e coligadas de modo consolidado e, por este motivo, os riscos
referentes as controladas e coligadas s&do os mesmos riscos identificados para a Companhia nos
demais subitens do item 4.1 deste Formulario de Referéncia.

(d) aos administradores da Companhia

A Companhia e suas controladas sdo altamente dependentes de sua alta administracao e de
seus profissionais-chave para o desenvolvimento e execucgdo de seus negocios.

A Companhia e suas controladas dependem de sua alta administracéo e de seus profissionais-
chave para o desenvolvimento e execugdo de suas estratégias comerciais e politicas de
investimento, inclusive no que se refere a administracdo e a operacdo de seus negdcios e da
administracdo e gestdo de suas controladas. O sucesso da Companhia e de suas controladas
depende, significativamente, da continuidade dos servicos de tais administradores e profissionais-
chave. Qualquer desses administradores e profissionais-chave pode deixar a Companhia e suas
controladas para estabelecer ou trabalhar em companhias competidoras. Ademais, caso qualquer
desses administradores e profissionais-chave se junte a um atual concorrente ou constitua uma
empresa concorrente, alguns dos clientes da Companhia e de suas controladas podem optar por
utilizar os servigos desse concorrente, impactando, de forma adversa, os resultados operacionais
e situacdo financeira da Companhia.



(e) aos fornecedores da Companhia

A Companhia e suas controladas necessitam de prestadores de servigos de tecnologia da
informacé&o para realizar determinadas atividades.

As operacgBes e resultados da Companhia podem ser adversamente impactados caso ocorra
qualquer interrupgdo no fornecimento de servicos de tecnologia da informagdo as suas
controladas, seja em razao de falhas, inclusive aquelas relacionadas a obtengdo de consentimento
de terceiros ou licencas para a propriedade intelectual utilizadas nos equipamentos ou software
gue fabricam ou utilizam, ou de descumprimento, por parte desses prestadores de servicos, de
suas obrigacGes com a Companhia ou suas controladas.

Adicionalmente, caso a Companhia e suas controladas ndo sejam capazes de manter ou renovar
0s contratos com os atuais prestadores de servigos, poderédo ter dificuldades na integracéo dos
sistemas aos novos prestadores, o que pode ocasionar problemas operacionais.

Adicionalmente, a substituicdo desses prestadores de servigos pode ndo ocorrer em tempo hébil
ou ocasionar falhas no periodo de transicao, o que também pode impactar as suas operacgdes. Por
fim, caso os fornecedores descontinuem o0s servigos prestados a Companhia e suas controladas,
essas podem sofrer um impacto adverso em suas operagfes. Todos esses fatores, caso ocorram,
podem afetar adversamente a situacdo financeira e resultados operacionais da Companhia e suas
controladas.

) aos clientes da Companhia

A Companhia podera nédo ser capaz de manter o relacionamento com grandes clientes
responsaveis por parcela significativa de sua receita operacional liquida.

A Companhia podera estar sujeita a perda de grandes clientes que utilizam seus servigos ou de
suas controladas, em decorréncia de fatores que podem ou ndo estar em seu controle. Além disso,
alguns clientes representam parcela relevante das receitas da Companhia. Portanto, a perda de
clientes por parte da Companhia pode resultar em uma redugéo significativa de sua receita.

Os fatores que podem contribuir para a perda de clientes incluem: (i) a incapacidade de oferecer
servigos a pregos competitivos; (ii) a incapacidade de renovar ou renegociar contratos existentes;
e (iii) a decisdo dos clientes de contratar servicos com empresas concorrentes. Uma reducgéo
significativa no nimero de clientes da Companhia e suas controladas podera afetar negativamente
sua situacao financeira e os seus resultados operacionais.

A Companhia e suas controladas, na qualidade de prestadoras de servicos financeiros, dependem,
em grande parte, de seus relacionamentos com clientes, reputacéo integra e prestacéo de servigcos
de alto padrdo para atrair e reter clientes. A reputacdo da Companhia pode ser afetada por eventos
gue podem ser dificeis ou impossiveis de controlar, e que envolvam altos custos ou impossibilidade
de remediagéo.

Por exemplo, falhas alegadas ou reais pela Companhia ou por seus funcionarios em cumprir leis,
regras ou regulamentos aplicaveis, erros em relatérios publicos, percepcdes de suas praticas
ambientais, sociais e de governancga, e a potencial publicidade em torno de qualquer desses
eventos, ainda gque imprecisos, satisfatoriamente resolvidos, ou ainda que ndo tenha ocorrido
gualquer violagéo ou irregularidade, podem afetar adversamente a reputacdo da Companhia, seu
relacionamento com clientes e a sua capacidade de negociar aliangas estratégicas, o que pode ter
um efeito adverso na condicao financeira e resultados operacionais da Companhia.



Restric6es legais aplicaveis a Companhia e seus clientes podem reduzir a demanda pelos
servi¢cos prestados pela Companhia e suas controladas.

Novas leis ou regulamenta¢Bes ou mudancas na aplicagdo das leis ou regulamentac¢fes existentes
aplicaveis aos clientes das controladas da Companhia também podem afetar negativamente a
Companhia. Por exemplo, eventuais mudancas na aplicacédo ou desrespeito a legislacao antitruste,
implementadas segundo a Lei n° 12.529, de 30 de novembro de 2011, podem afetar o nivel de
fusBes e aquisicdes realizados no mercado e restringir as atividades dos clientes da Companhia
e, consequentemente, 0s servicos que a Companhia presta a tais clientes, impactando de forma
adversa os resultados financeiros e operacionais da Companhia.

Os clientes da Companhia podem n&o ter recursos para pagar pelos servigos prestados.

Os clientes da Companhia e suas controladas podem néo ter recursos financeiros suficientes para
pagar as taxas acordadas pelos servicos prestados ou podem se recusar a pagar os valores
acordados, inclusive no contexto de faléncia ou insolvéncia. A carteira de clientes da Companhia
e suas controladas inclui algumas empresas que podem, de tempos em tempos, encontrar
dificuldades financeiras.

Caso as dificuldades financeiras de um cliente se tornem graves, 0 mesmo podera ndo querer ou
nao possuir recursos suficientes para pagar as faturas no curso normal dos negdcios, o que pode
afetar, de forma adversa, a cobran¢a de contas a receber e servigcos nao faturados. Alguns dos
clientes da Companhia e suas controladas podem, inclusive, declarar faléncia, o que podera
impedir a Companhia de realizar a cobranca de eventuais valores devidos nas condi¢es
inicialmente pactuadas.

A eventual faléncia de clientes que, em conjunto, devam valores substanciais, pode ter um efeito
adverso relevante nos negdcios da Companhia, em sua condicdo financeira e resultados
operacionais. Além disso, caso varios clientes declararem faléncia aps o pagamento de certas
faturas, os tribunais brasileiros poderdao determinar que a Companhia ndo possui direito a tais
pagamentos e exigir o pagamento de parte ou de todos os valores recebidos, que pode afetar
adversamente seus negoécios, condic¢ao financeira e resultados das operagoes.

(0)] aos setores da economia nos quais a Companhia atua
Mudancas das taxas juros podem prejudicar a Companhia e suas controladas.

Uma parcela significativa dos negécios da Companhia e de suas controladas é conduzida no
Brasil, onde o Comité de Politica Monetaria do Banco Central do Brasil (“COPOM”) estabelece a
meta da taxa bésica de juros para o sistema bancério brasileiro e realiza mudancas nesta taxa
como um instrumento de politica monetaria. A taxa basica de juros é a taxa de juros de referéncia
devida aos detentores de alguns valores mobiliarios emitidos pelo governo brasileiro e negociados
no Sistema Especial de Liquidacdo e Custddia (“SELIC”). Nos ultimos anos, a taxa basica de
juros (“Taxa SELIC”) flutuou significativamente, refletindo a volatilidade correspondente ao
cenario macroecondmico e ao ambiente inflacionario.

A instabilidade politica no Brasil, aliada ao ambiente inflacionério sustentado, refletiram na taxa
SELIC. Em 31 de dezembro de 2022, 31 de dezembro de 2021 e 31 de dezembro de 2020, a taxa
SELIC foi de 13,75% a.a., 9,25% a.a. e 2,0% a.a. respectivamente.

Em fevereiro de 2020, o COPOM reduziu ainda mais a taxa SELIC em 25 bps e 50 bps, com a
taxa SELIC alcancando 3.75% a.a em 31 de marco de 2020. Em um esforco para reduzir o
impacto da pandemia do COVID-19 no &mbito da procura nacional, o COPOM, em maio de 2020,



reduziu ainda mais a taxa SELIC em 75 bps para 3,00% a.a, sendo a maior reducéo desde 2017.
Em junho de 2020, o COPOM reduziu a taxa SELIC em 75 bps para 2,25% a.a. e em agosto de
2020 reduziu ainda mais a taxa SELIC em 25 bps para 2,00% a.a., patamar no qual se manteve
até meados de marco de 2021.

Em marco de 2021, o COPOM iniciou um movimento de subida da taxa de juros. A partir de
agosto de 2021, o COPOM acelerou a subida dos juros. De 2,00% em marco de 2021, a taxa
SELIC atingiu o patamar de 13,75% em agosto de 2022 e se manteve nesse patamar, até o final
de julho de 2023. Em agosto de 2023, o COPOM reduziu SELIC em 50 bps atingindo 13,25%,
nivel que se manteve, até a entrega deste Formulario de Referéncia.

Uma parcela significativa das receitas, despesas e passivos da Companhia e de suas controladas
esta diretamente atrelada as taxas de juros. Portanto, os resultados operacionais da Companhia
e de suas controladas sédo significativamente afetados pela inflacdo, pelas flutuacfes das taxas de
juros e pelas politicas monetarias governamentais relacionadas.

Além disso, os Estados Unidos da América e outros reguladores internacionais e agéncias
governamentais estdo conduzindo investigacdes em diversas taxas ou indices considerados
como "taxas de referéncia." As acdes de tais reguladores e agéncias podem resultar em
alteracdes na forma como determinadas taxas de referéncia sdo determinadas, na sua
descontinuagdo ou no estabelecimento de taxas de referéncia alternativas.

Inadimplemento de outras instituicdes financeiras podem impactar o mercado financeiro
como um todo, incluindo a Companhia e suas controladas.

A solidez de diversas instituicdes financeiras pode estar intimamente inter-relacionada em razao
das relagGes de crédito, negociagdo, compensagdo ou outras relagdes entre as instituicdes. Em
decorréncia deste fato, preocupagdes sobre o inadimplemento de uma instituicdo podem ocasionar
problemas de liquidez significativos, ou prejuizos para, ou inadimplementos de outras instituicdes.
Tal fato é ocasionalmente designado como “risco sistémico” e pode prejudicar os intermediarios
financeiros, tais como agéncias de compensagao, camaras de compensagao, bancos, corretoras,
empresas de valores mobiliarios e bolsas de valores, com os quais a Companhia interage
diariamente.

O setor de servigos financeiros é altamente competitivo e press6es competitivas podem
levar a Companhia a diminuir o preco que cobra de seus clientes, afetando o seu lucro.

O setor de servicos financeiros € altamente competitivo, com participantes relevantes tais como
instituicbes locais e instituicBes financeiras internacionais. A Companhia, por meio de sua
controlada, o BR Partners Banco compete com base em diversos fatores, inclusive execucdo de
operacgdes, produtos e servicos, inovacao, reputacao e preco. O BR Partners Banco enfrentou uma
intensa concorréncia de preco em alguns de seus negocios nos ultimos anos, tais como comissdes
de coordenacdo em ofertas publicas com esforgcos restritos de colocagdo de titulos e valores
mobiliarios. O BR Partners Banco acredita que podera estar sujeito a novas pressdes sobre precos
nessas e em outras areas no futuro, na medida em que muitos de seus concorrentes podem buscar
obter participacdo de mercado por meio da reducéo de precos. Em razdo do risco do aumento da
concorréncia, ndo é possivel garantir que a Companhia, por meio de suas controladas, sera capaz
de executar com sucesso seu objetivo de investimento de criar valor aos titulares de seus valores
mobilidrios ou de dar seguimento ao ritmo de crescimento ou lucratividade que vem
experimentando historicamente.

Dependendo do setor, os concorrentes da Companhia poderéo ser substancialmente maiores e ter
recursos financeiros, técnicos e de marketing consideravelmente superiores aos da Companhia. A



Companhia ja enfrenta concorréncia significativa em todas as suas principais areas por parte de
outros bancos brasileiros e internacionais de grande porte, tanto publicos como privados. Nos
ultimos anos, a presenca de bancos estrangeiros no Brasil e em certos outros mercados-chave da
América Latina tem crescido e a concorréncia no setor bancéario e nos mercados de produtos
especificos tem aumentado. A Companhia ndo pode garantir que sera capaz de crescer ou manter
a sua participacédo de mercado, o que pode afetar adversamente os seus resultados financeiros e
operacionais.

A Companhia e suas controladas podem n&o ser capazes de acompanhar o rapido
desenvolvimento tecnolégico para fornecer novos produtos e servicos inovadores.

As mudancas tecnoldgicas rapidas, significativas e disruptivas continuam a afetar o setor de
servigos financeiros. Dispositivos moéveis e plataformas digitais sdo cada vez mais utilizados para
transacdes financeiras. A Companhia pode perder clientes se ndo proporcionar uma experiéncia
satisfatoria nesses canais. Diferentes dispositivos moéveis e plataformas digitais utilizam uma
grande variedade de técnicas e configuracdes, que aumentam os desafios envolvidos na prestacao
de servicos financeiros por meio eletrdnico. Além disso, varias outras empresas com recursos
significativos e uma série de startups inovadoras introduziram produtos e servicos focados em
solugBes digitais. Ndo se pode garantir que a Companhia ir4 a satisfazer as expectativas dos
clientes no meio digital.

Ainda, a Companhia ndo pode prever os efeitos das mudancas tecnol6gicas em seus negdcios.
Além de suas proprias iniciativas, a Companhia depende, em parte, de terceiros para o
desenvolvimento e acesso a novas tecnologias. Novos servigos e tecnologias aplicaveis ao setor
de servicos financeiros podem surgir e tornar obsoletas as tecnologias que a Companhia
atualmente utiliza em seus produtos e servi¢os. Desenvolver e incorporar novas tecnologias em
seus produtos e servicos podem exigir investimentos substanciais e um tempo consideravel e, em
Ultima analise, podem ndo ser bem-sucedidas. Além disso, capacidade da Companhia de adotar
novos produtos e servigos e desenvolver novas tecnologias pode ser inibida por padrées do setor,
mudancas em leis e regulamentacdes, resisténcia de clientes, direitos de propriedade intelectual
de terceiros ou outros fatores. O sucesso da Companhia depende, em parte, da sua capacidade
de desenvolver e incorporar novas tecnologias, enfrentar os desafios representados pelo mercado
em rapida evolugdo para servi¢os financeiros prestados por meio eletrénico e de adaptagéo a
mudancas tecnoldgicas. Caso a Companhia ndo seja capaz de fazer desenvolver e incorporar
novas tecnologias de forma oportuna ou rentavel, seus negocios e resultados operacionais podem
ser adversamente afetados.

(h) aregulamentacéo dos setores em que a Companhia atua

A extensa regulamentacdo dos negécios das controladas da Companhia podera limitar as
suas atividades e a afetar de forma adversa.

O setor de servigos financeiros esta sujeito a extensa regulamentagédo, tanto no Brasil como no
exterior e, em diversas jurisdicbes, ao aumento da supervisdo por parte das autoridades
competentes. O BR Partners Banco e a BR Partners Gestao de Recursos Ltda., (“BR Partners
Gestora”), controladas da Companhia, estéo sujeitas a regulamentagao expedida por autoridades
governamentais e entidades autorreguladoras brasileiras. As exigéncias impostas pelos
reguladores ao BR Partners Banco e a BR Partners Gestora se destinam, precipuamente, a
assegurar a integridade dos mercados financeiros e de capitais e proteger os clientes e terceiros.
A extensa regulamentacdo do setor de servigos financeiros é justificada pela importancia das
atividades exercidas pelas instituicbes que atuam nesse nicho mercadologico. O alto grau lesivo



dos impactos das atividades exercidas por essas instituices é um fator determinante das agdes
normativas dos reguladores. Como consequéncia dessa extensa regulamentacéo, ha a crescente
necessidade de observancia de diversas regras, 0 que pode acarretar, (i) a limitagcdo das
atividades das referidas controladas da Companhia, inclusive por meio de exigéncias de capital
minimo, protecdo de clientes e conducdo de mercado, (ii)) o aumento dos custos a serem
despendidos pela referidas controladas da Companhia para o cumprimento das exigéncias
regulatérias, conforme aplicaveis, (iii) a dificuldade de distincdo comercial com relacdo ao
concorrentes da Companhia e suas controladas , na medida em que os reguladores e
autorreguladores controlam rigorosamente as atividades das empresas de servicos financeiros.

O BR Partners Banco e a BR Partners Gestora podem, potencialmente, sofrer intervencédo por
parte de suas autoridades regulatérias, como o BACEN e a CVM (conforme aplicavel), estando
sujeitos as atividades de fiscalizacdo e de auditoria, potencial necessidade de ado¢do de novas
regulamentaces mais onerosas ou restritivas e ainda processos judiciais ou administrativos que
poderdo acarretar san¢fes substanciais. Dentre outros fatores, BR Partners Banco e a BR Partners
Gestora podem ser multados e/ou impedidos de praticar certas atividades comerciais, conforme
aplicavel. Ademais, recentes retragfes do mercado levaram a diversas propostas de
regulamentacéo adicional do setor de servigos financeiros. Essas regulamentacfes podem limitar
ainda mais as atividades comerciais do BR Partners Banco e da BR Partners Gestora, aumentando
0S custos para sua observancia. O mercado financeiro brasileiro, em especial, esta sujeito a
extensa e continua regulacdo por parte do governo brasileiro, principalmente por autarquias como
BACEN e CVM e por outras entidades autorreguladoras.

A Companhia ndo tem controle algum sobre tal arcabou¢o normativo, que governa todos os
aspectos das operacdes de suas controladas acima mencionadas, conforme aplicavel, inclusive
regulamentos que impdem: (i) requisitos de capital minimo; (ii) procedimentos internos para
avaliacdo da adequacao de capital; (iii) requisitos de depésito e/ou reservas compulsérias;
(iv) requisitos de investimentos em ativos de renda fixa; (v) limites de empréstimo e outras
restricdes de crédito, inclusive alocagfes compulsoérias; (vi) limites e outras restricdes em notas de
prestacao de servigos ou outros temas; (vii) requisitos quanto a lavagem de dinheiro, manutencgéo
de registros e questdes éticas; (viii) limites das taxas de juros cobradas por instituicdes financeiras
ou do periodo para capitalizagdo de juros; (ix) requisitos contabeis e estatisticos; (x) requisitos e
restricdes para determinadas transagdes; (xi) limites de exposi¢éo ao risco; (xii) controles de preco
e de salario; (xiii) politica e regulamentacdo fiscal; ou (xiv) outros requisitos ou limitacdes
impostas, incluindo medidas prudenciais preventivas. Todos os fatores indicados acima, se
verificados, podem impactar os resultados operacionais e financeiro da Companhia e suas
controladas.

AlteracBes nos regimes tributarios e fiscais podem afetar de forma adversa a Companhia e
suas controladas e os mercados nos quais operam.

O governo brasileiro regularmente promulga reformas aplicaveis aos regimes tributarios aos quais
as controladas da Companhia e seus clientes sdo sujeitos. Tais reformas incluem mudancas na
aliquota de impostos aplicaveis e, ocasionalmente, a promulgacédo de taxas temporarias, cujos
rendimentos sdo destinados para fins governamentais especificos. Os efeitos dessas alteracbes e
guaisquer outras alteractes resultantes da promulgacédo de reformas fiscais adicionais ndo podem
ser quantificados e ndo ha garantia de que tais reformas nao podem ter um efeito adverso sobre os
negécios das controladas da Companhia, em especial o BR Partners Banco. Além disso, tais
mudancas podem gerar incertezas no sistema financeiro, aumentando o custo de empréstimos e
contribuindo para a reducéo da carteira de crédito.



Alteragbes na politica tributéria, incluindo a criagdo de novos tributos, podem ocorrer com relativa
frequéncia e tais mudangas podem ter um efeito adverso sobre a posi¢éo financeira da Companhia
e suas controladas ou seus resultados operacionais.

Esta em discusséo no Congresso Nacional uma ampla reforma tributéria, principalmente designada
para aumentar a eficiéncia de alocacdo dos recursos da economia. Nos moldes em que foi
apresentada, aprovacdo da reforma, envolvera uma ampla reestruturacdo do sistema tributario
brasileiro, incluida a criacao do Imposto sobre Valor Agregado (IVA) incidente sobre bens e servicos
gue substituiria diversos tributos (as contribuicdes sociais, o imposto federal sobre produtos
industrializados, o imposto sobre operacgdes financeiras e o imposto sobre circulacdo de bens e
Servigos).

Os efeitos dessas alteracdes ou de quaisquer outras reformas adicionais, se aprovadas, ainda ndo
podem ser quantificados, pois a proposta de emenda constitucional disp6e como passo seguinte a
regulamentacdo dos novos tributos, cuja proposta ainda ndo foi apresentada. Essas alteragcfes
podem trazer impactos sobre os negécios da Companhia que ainda ndo podem ser apurados, se
serdo positivos ou negativos. Além disso, a Companhia ndo pode prever se as reformas fiscais
serdo implementadas no futuro. Os efeitos dessas alteragfes, se promulgadas, e quaisquer outras
alteracdes que possam resultar da promulgacdo de reformas fiscais adicionais, ndo podem ser
quantificadas.

O Projeto de Lei n° 2.337/2021 (“PL 2337”), proposto pelo Governo Federal, pode instituir a
incidéncia do imposto de renda sobre dividendos e o fim da deducao dos juros sobre capital préprio
da base de célculo do Imposto de Renda da Pessoa Juridica e da Contribuicdo Social sobre Lucro
Liquido, se aprovado. Essas medidas podem afetar negativamente o retorno dos investimentos
realizados pela Companhia bem como as distribuigées de seus lucros para seus acionistas.

Adicionalmente, a Lei n° 14.596/2023, recentemente promulgada, institui novas regras de precos
de transferéncia para transacdes entre empresas brasileiras e partes relacionadas no exterior. A
Lei n° 14.596/2023 estabelece a necessidade de observancia dos padrdes arm’s lenght em
transacdes entre essas empresas, 0 que pode afetar o reconhecimento das transacdes realizadas
pela Companhia com a BR Partners Europe B.V. para fins fiscais, aumentando a base de célculo
do Imposto de Renda da Pessoa Juridica e da Contribuigdo Social sobre Lucro Liquido apurados
pela Companhia.

Em 28 de agosto de 2023, o Governo Federal também editou a Medida Proviséria n° 1.184/2023
gue altera as regras de tributacéo de investimentos em fundos de investimento. As novas regras
preveem a incidéncia do imposto de renda sob o regime conhecido como “come-cotas” para fundos
de investimento fechados. Caso a medida provisoria seja convertida em lei no prazo aplicavel, as
novas regras entrardo em vigor em 1° de janeiro de 2024. No entanto, o art. 11 da Medida Provisoria
n° 1.184/2023 estabelece a incidéncia do imposto inclusive sobre os rendimentos apurados até 31
de dezembro de 2023. A conversdo em lei da medida provisOria pode afetar negativamente o
resultado dos investimentos realizados pela Companhia, reduzindo a sua rentabilidade.

Alterac8es na regulamentacdo referente a reservas de capital e depositos compulsérios
podem afetar adversamente a Companhia e suas controladas.

O BACEN tem periodicamente alterado o valor das reservas que as instituicBes financeiras
brasileiras devem manter junto ao BACEN. Por exemplo, em setembro de 2008, o BACEN
revogou e modificou diversas exigéncias de depdésitos compulsérios, com o objetivo de diminuir o
impacto da crise global do mercado financeiro e, considerando a gradual recuperacdo do mercado
global. O BACEN pode aumentar tais exigéncias de reservas e depdsitos compulsorios no futuro



ou estabelecer novas exigéncias de reservas e depdsitos compulsadrios.

A Companhia e suas controladas podem sofrer um impacto adverso relevante em decorréncia de
tais mudancas, uma vez que os valores retidos a titulo de reservas e depdsitos compulsoérios
geralmente ndo sdo remunerados as mesmas taxas que remuneram 0S seus outros investimentos
e depositos, em razdo de:

. parte de seus depésitos compulsorios ndo renderem juros;

. ser obrigado a manter parte de seus depositos compulsérios investidos em valores mobiliarios
emitidos pelo governo brasileiro, os quais podem render taxas de juros inferiores; e

. ter de destinar parte dos depdsitos compulsérios para financiar tanto um programa federal de
moradia, transacdes de microcrédito quanto o setor rural.

As exigéncias de reserva foram utilizadas pelo BACEN para o controle de liquidez, como parte da
politica monetaria no passado, e a Companhia e suas controladas ndo tém controle sobre tais
determinagbes. Qualquer aumento das exigéncias de depdsitos compulsérios pode reduzir a
capacidade de obter recursos e realizar investimentos e, como resultado, pode afetar
adversamente as atividades do BR Partners Banco e, consequentemente, da Companhia.

Requisitos de adequacdo de capital minimo impostos ao BR Partners Banco em
decorrénciadaimplementacdo do Acordo da Basileia lll podem terimpacto negativo em seus
resultados e condi¢cdes financeiras e, consequentemente, da Companhia.

Em 12 de setembro de 2010, o Grupo de Presidentes de Bancos Centrais e Chefes de
Supervisdo, 6rgdo de controle do Comité da Basileia de Supervisdo Bancéria, anunciou um
substancial fortalecimento das exigéncias de capital entdo existentes, além de ratificar acordos
anteriores, langcando as estruturas de um pacote de reformas referentes a capital e liquidez, o
Acordo de Basileia Ill, o qual foi homologado na reunido de clpula do G-20 em Seul, em
novembro de 2010 (“Acordo Basiléia IlI”). As recomendag¢fes do Acordo Basileia Il visam
melhorar a capacidade das instituicdes financeiras de resistir a choques nos setores financeiros ou
de outros setores da economia, manter a estabilidade financeira geral e promover o crescimento
econdmico sustentavel. O pacote de reformas do Comité de Basileia aumenta os requisitos minimos
de capital e podera exigir que os bancos mantenham um buffer de conservacéo de capital e um
buffer anticiclico para resistir a periodos de estresse e para controlar o risco sistémico.

As normas e requisitos de capital regulatério vém sendo gradualmente implementados pelo CMN e
BACEN, sendo que a Resolugdo CMN n° 4.955, de 21 de outubro de 2021, estabeleceu novas
regras para o calculo do capital regulatério (patrimdnio de referéncia, "PR"). Dentre outros assuntos
referida resolucdo determinou que as instituicdes financeiras brasileiras devem cumprir com os
Nnovos requisitos minimos de capital.

Adicionalmente, a partir de 1° de janeiro de 2016, as instituicdes financeiras autorizadas pelo
BACEN tornaram-se obrigadas a apresentar o seu Adicional de Capital Principal ("ACP"), que &
uma taxa adicional de Capital Principal. De acordo com a Resolugdo CMN n° 4.958, de 21 de
outubro de 2021, o célculo do ACP corresponde a soma dos seguintes fatores, aplicando-se
determinadas taxas percentuais decorrentes dos Ativos Ponderados pelo Risco (“RWA”): Adicional
de Conservacao de Capital Principal + Adicional Contraciclico de Capital Principal + com relacdo a
determinadas instituicdes financeiras, Adicional de Importancia Sistémica de Capital Principal. O
descumprimento dos limites do Adicional de Capital Principal, desde que a insuficiéncia dos ACP
seja verificada, restringe: (i) o pagamento de remuneracao variavel aos diretores e membros do
conselho de administracdo da respectiva instituicdo financeira; (ii) o pagamento de dividendos e



juros sobre o capital proprio; (iii) o pagamento do excedente liquido e da remuneracao anual aos
acionistas de cooperativas de crédito; (iv) a recompra de ac6es, em qualquer valor; e (v) eventuais
reducdes de capital.

O BR Partners Banco pode ser incapaz de cumprir os requisitos de adequacao de capital minimo
impostos pelo BACEN em razdo de alteragdo nas regras relativas a adequacao de capital ou
alteragdo na performance da economia brasileira como um todo. O BR Partners Banco pode ser
compelido a limitar as suas operagdes de crédito, realizar a alienagéo de ativos e/ou adotar outras
medidas que pode ter um efeito adverso em sua situagéo financeira e, consequentemente, da
Companhia.

0] aos paises estrangeiros em que a Companhia atua

Alteracles a legislacao local dos paises estrangeiros onde as controladas da Companhia
atuam podem ter um efeito adverso em seus negocios.

A Companhia possui uma subsidiaria na Holanda denominada BR Partners Europe BV (“BR
Europe”) por meio da qual a Companhia consegue acessar clientes estrangeiros, especialmente
europeus, interessados em assessoria financeira para a compra, venda, restruturagéo de empresas
ou servicos correlatos na América Latina, especialmente no Brasil. A BR Europe esta sujeita as leis
da Holanda e as diretivas da Unido Europeia que eventualmente possam lhe ser aplicaveis. A
Companhia entende que a atuacdo da BR Europe na Holanda é qualificada como assessoria
financeira, para a qual prescinde qualquer autorizagdo especifica para funcionamento ou
supervisdo regulatéria obrigatéria; contudo, as autoridades holandesas podem ter uma
interpretacdo divergente sobre as atividades da BR Europe, qualificando-as como “servigos
financeiros”, os quais, necessariamente, precisariam de uma autorizagéo prévia para atuagao nos
termos da “Directive 2014/65/EU” (“MIiFID II") da Unido Europeia. Uma alteracdo nesse
entendimento pelas autoridades holandesas necessita uma rapida reagéo por parte da Companhia
e da BR Europe para obter todas as autorizagdes necessarias. A Companhia ndo pode garantir que
sera capaz de obter tais autorizagdes ou que o fara de forma rapida, o que pode afetar as operagdes
e resultados da BR Europe e, consequentemente, da Companhia.

Por meio do Regulamento (UE) 2016/679 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 27 de abril de
2016, a Uniao Europeia estabeleceu um arcabougo normativo referente ao tratamento de dados de
pessoas fisicas conhecido como “General Data Protection Regulation” (“GDPR”), abrangendo itens
que vao desde o nome e identificagdo pessoais até dados de localizagao, de trabalho, situagéo
econbmica, saude, interesses e preferenciais pessoais de residentes na Unido Europeia,
relacionados a oferta de bens ou servicos a tais residentes ou mesmo seu monitoramento
comportamental, ainda que tais dados e informac¢des sejam trabalhados ou utilizados fora da Unido
Europeia. A Companhia tera que se adequar as disposi¢cdes da GDPR caso a contratagdo por
qualquer pessoa fisica venha a ocorrer, garantindo aos residentes na Unido Europeia contratantes
dos servicos da BR Europe a preservagao e seguranca de seus dados e informagdes pessoais,
inclusive pela Companhia e suas controladas situadas no Brasil que precisarem ter acesso a tais
dados e informagdes pessoais para a prestagcédo dos servigos da BR Europe. Em n&do havendo o
respeito as disposi¢cdes da GDPR pela BR Europe, pela Companhia e/ou suas demais controladas,
a BR Europe pode estar sujeita ao pagamento de multas.



()] as questdes sociais

A Companhia e suas controladas podem incorrer em perdas financeiras e reputacionais por
conta de relacionamento com seus respectivos acionistas ou clientes assistidos por
operacdes de crédito, financiamento ou investimento, cujas atividades possam vir a gerar
impactos socioambientais negativos.

As controladas da Companhia, em especial o0 BR Partners Banco, possuem uma base de clientes
diversificada, que podem ter suas atividades econdmicas expostas a riscos socioambientais. Na
ocorréncia de um dano ambiental causado por algum cliente financiado com recursos providos pela
Companhia ou por suas Controladas, a Companhia e suas controladas podem ter impactos indiretos
em suas operacdes, em face do risco de eventual corresponsabilizacdo pela obrigacdo de reparar
os danos. Este risco decorre da natureza objetiva e solidaria da responsabilidade civil por danos
ambientais. Nesse cenario, podem ser considerados responsaveis pela sua reparacdo todos
aqueles que, direta ou indiretamente, contribuiram para a ocorréncia do dano ambiental,
independentemente da existéncia de dolo e/ou culpa.

A possibilidade de que instituicdes financeiras sejam enquadradas no conceito de poluidor indireto
para fins de responsabilizacdo por danos ambientais causados por seus clientes demostra a
importancia da andlise ambiental dos riscos associados a projetos de financiamento, ndo apenas
em relagdo aos potenciais impactos a imagem das partes envolvidas, mas também em face do risco
de crédito, caso haja reducdo da capacidade de pagamento dos clientes, devido penalidades
impostas, reducédo de negdcios, depreciacéo de ativos e redugdo do valor de garantias.

Adicionalmente, questdes de ESG (“Environmental, Social and Governance”) tém sido cada vez
mais rigidas no ambiente institucional financeiro. Em especifico, a Comissao Europeia tem proposto
reformas legislativas cada vez mais exigentes com relacéo a questbes ESG, por exemplo, com a
edicdo do Regulamento 2019/2088, relativo a introducdo de transparéncia e obrigacBes de
divulgacao para investidores, fundos e gestores de ativos em relagcéo a fatores ESG, para os quais
a maioria das regras sao propostas para entrar em vigor a partir de 10 de marco de 2021. Sendo
assim, a Companhia pode ser obrigada a revisar e/ou implementar novos sistemas relativos a

divulgacéo de informacdes ESG.

Eventuais incidentes de natureza socioambiental nas atividades econdmicas dos acionistas e
clientes dessas controladas podem acontecer nas mais variadas formas e em diferentes graus de
intensidade nas dimensdes econdmica, social e ambiental, impondo-lhes perdas financeiras e/ou
reputacionais que podem afetar o relacionamento com as controladas da Companhia, impactando
adversamente o0s seus negaocios, resultados financeiros e reputacéo.

(k) as questfes ambientais
A Companhia entende que n&o ha riscos relevantes envolvendo a Companhia em questdes
ambientais.

() as questdes climaticas, incluindo riscos fisicos e de transi¢éo

Mudancas climéticas desfavoraveis podem ter efeitos adversos nos negoécios da Companhia
e suas controladas.

Os negoécios da Companhia e de suas controladas poderdo ter sua rentabilidade afetada pelas
mudangas climaticas, considerando os seus impactos nas operagdes de empréstimos e
financiamentos. Considerando que a Companhia e as controladas tém ou podem vir a ter clientes
que atuem no setor primario, suas carteiras de crédito rural sofrem influéncia significativa do clima.



A possibilidade de quebra da safra decorrente de eventos climaticos implica em elevagéo do risco
para a Companhia e suas controladas, nao somente da carteira de crédito rural, mas afetando
também os demais setores nas regides cujo PIB tem forte participagdo do setor primario. Clientes
relacionados ao setor de energia também poderdo ser impactados pelo risco decorrente de
mudangas climaticas, o que também pode afetar adversamente os negoécios da Companhia e de
suas controladas.

(m) outras questdes ndo compreendidas nos itens anteriores

A Companhia e suas controladas sao vulneraveis as perturbacdes e volatilidade dos
mercados financeiros globais, bem como a medidas governamentais destinadas a aliviar os
efeitos de tais crises financeiras.

As operacbdes da Companhia acarretam a sua interagdo com um grupo diversificado de
contrapartes, clientes e outras entidades localizadas em vérias jurisdigdes, e o pre¢o de mercado
dos valores mobilidrios das empresas brasileiras é afetado em graus variados pelas condi¢des
econbmicas e de mercado em outros paises, incluindo os Estados Unidos e outros paises da
América Latina e mercados emergentes.

As reacgbes dos investidores aos desenvolvimentos nesses outros paises podem ter um efeito
adverso no pre¢co de mercado dos valores mobiliarios de emissores brasileiros, incluindo os
valores mobilidrios de emissdo da Companhia. Crises nos Estados Unidos e paises de mercados
emergentes ou politicas econémicas de outros paises.

Além disso, a condicao financeira dos devedores das controladas da Companhia, em especial do
BR Partners Banco foi, em alguns casos, afetada negativamente pela crise financeira e
econbmica, que, por sua vez, podera acarretar no aumento de empréstimos inadimplidos,
comprometeu a performance dos empréstimos e de outros ativos financeiros, assim como resultar
na diminuicdo da demanda por empréstimos em geral. Se contrapartes relevantes enfrentarem
problemas de liquidez ou se o setor de servigos financeiros em geral ndo for capaz de recuperar
por completo os efeitos de uma crise financeira, tais fatos poderdo causar um efeito adverso para
tais controladas. Outras perturbacfes e a volatilidade nos mercados financeiros globais podem
ter efeitos negativos adicionais sobre o ambiente financeiro e econémico e sobre a Companhia e
suas controladas. Além disso, uma desacelera¢cdo econOmica prolongada resultaria em uma
reducdo geral na atividade comercial e uma consequente perda de receita, 0 que pode ter um
efeito adverso sobre a Companhia e suas controladas.

A relativa volatilidade e falta de liquidez do mercado de capitais brasileiro poder&o limitar
substancialmente a capacidade dos investidores de vender as acbGes de emissdo da
Companhia ao preco e na ocasido desejados.

O investimento em valores mobilidrios negociados em mercados emergentes, tal como o Brasil,
envolve, com frequéncia, maior risco em comparac¢do com outros mercados. O mercado de valores
mobiliarios brasileiro é substancialmente menor, menos liquido, mais volatil e mais concentrado que
os principais mercados de valores mobiliarios internacionais.

Desse modo, a Companhia ndo pode assegurar a liquidez de suas agbes, o que podera limitar
consideravelmente a capacidade dos atuais e/ou futuros acionistas da Companhia de vender as
suas agdes pelo preco e na ocasido desejados.



A inflagdo e os esfor¢cos do Governo Federal de combate a inflagdo podem afetar
adversamente os negécios, operagées e condicado financeira da Companhia.

O Brasil ja experimentou, no passado, indices de inflagdo extremamente elevados. Durante esse
periodo, a economia brasileira foi negativamente impactada por medidas adotadas pelo Governo
Federal com o intuito de controlar a inflagdo ou até mesmo por receio e especulagdo sobre
eventuais medidas governamentais a serem adotadas. Esse cenario contribuiu diretamente para a
incerteza econdmica existente no Brasil e para o0 aumento da volatilidade do mercado de valores
mobilidrios brasileiro.

Nesse sentido, o Brasil continua sujeito a um aumento de inflagdo como consequéncia da
intervencao do Governo Federal, inclusive mediante a redugdo ou aumento das taxas de juros e a
intervengdo no mercado de cambio e agdes para ajustar ou fixar o valor do real. O risco para a
Companhia é o de que caso o Brasil volte a experimentar indices de inflagdo elevada, a Companhia
ndo seja capaz de reajustar os pregos que cobra de seus clientes para compensar os efeitos do
aumento da inflagdo sobre a sua estrutura de custos, o que podera desencadear em um aumento
nos custos e redugcao da margem operacional liquida da Companhia.

Se o Brasil sofrer uma inflagdo ou deflag@o substancial no futuro, as controladas da Companhia,
em especial o BR Partners Banco, podem ter dificuldade de cumprir com as suas obrigacdes. Tais
pressdes também podem afetar a capacidade das controladas da Companhia de acessar os
mercados estrangeiros e podem levar a politicas com potencial de afetar negativamente a
economia brasileira e 0 BR Partners Banco. Além disso, o BR Partners Banco pode ndo ser capaz
de ajustar os precos cobrados dos seus clientes para compensar o impacto da inflacdo em suas
despesas, levando a um aumento de suas despesas e uma reducdo na margem operacional
liquida.

O Governo Federal exerceu e continua exercendo influéncia significativa sobre a economia
brasileira. Essa influéncia, bem como as condi¢ées politicas e econémicas brasileiras, pode
afetar adversamente as atividades da Companhia e o pre¢o de mercado de suas agoes.

O Governo Federal intervém com frequéncia na economia brasileira e, ocasionalmente, faz
mudancas significativas na politica, nas normas monetarias, fiscais, crediticias e tarifarias e seus
regulamentos diversos. As medidas do Governo Federal para controlar a inflagdo e outras politicas
e regulamentos muitas vezes envolvem, entre outras, aumentos nas taxas de juros, mudancgas nas
politicas fiscais, controles de preco, desvalorizagbes de moeda, controles de capital, limites sobre
importacdes e outras medidas.

Com os acontecimentos politicos e econdmicos recentes, e 0 aumento da pressao sobre o Governo
Federal por modificagdes e reformas na economia nacional por meio de mudancgas nas politicas e
normas monetarias, fiscais, crediticias e tarifarias, podem ser realizadas mudangas com impactos
adversos que nao podemos prever no momento. Frente ao momento imprevisivel, ndo & possivel
antever o impacto das reformas nos negécios da Companhia. Os negécios da Companhia, a sua
posigao financeira, o resultado de suas operagdes, as suas perspectivas de negdcios, bem como o
valor de mercado das agdes de sua emissdo podem ser impactados negativamente por novas
politicas ou normas que envolvam ou afetem fatores como:

. instabilidade social, econdmica e politica;
. contracao da economia brasileira;
. controles cambiais e restricdes de remessas ao exterior;

. inflacéo;



. taxas de juros;

. flutuacdo cambial;

. liquidez dos mercados financeiros e de capitais domésticos;

. politica fiscal, politica monetaria e alteracfes na legislacao tributaria;

. racionamento de agua e energia;

. leis e regulamentos aplicaveis ao setor no qual a Companhia atua;

o interpretacao de leis trabalhistas e previdenciarias; e

. outros acontecimentos politicos, diplomaticos, sociais e econémicos que venham a ocorrer

no Brasil ou que o afetem.

A incerteza quanto a implementagdo de mudangas por parte do Governo Federal nas politicas ou
normas que venham a afetar esses ou outros fatores no futuro pode contribuir para a incerteza
econdmica no Brasil e para o aumento da volatilidade no mercado brasileiro e de capitais. Assim,
tais incertezas e outros acontecimentos futuros na economia brasileira poderdo eventualmente
prejudicar as atividades da Companhia e, consequentemente, seus resultados operacionais,
podendo inclusive afetar adversamente a negociacao das agdes de emissdo da Companhia.

Em virtude da atual instabilidade politica, ha uma incerteza sobre as politicas econdmicas futuras,
e a Companhia n&o pode prever quais politicas serdo adotadas pelo governo brasileiro e se essas
politicas afetardo negativamente a economia, seus negdcios ou condi¢ao financeira. A instabilidade
politica e econdmica atual levou a uma percepc¢ao negativa da economia brasileira e um aumento
na volatilidade no mercado de valores mobiliarios brasileiro, que também podem afetar
adversamente os negécios da Companhia e o valor dos valores mobiliarios de sua emissao.

O pregco de mercado dos valores mobilidrios brasileiros estad sujeito a acontecimentos e
percepgoées de riscos em outros paises, sobretudo em paises de economia emergente e nos
Estados Unidos.

O mercado de valores mobiliarios brasileiro sofre grande influéncia de fatores e percepgdes
externas, incluindo os Estados Unidos, paises europeus, bem como outros paises latino-
americanos e de mercados emergentes. As condigdes econdmicas e de mercado de paises da
América Latina, Asia, América do Norte, Europa e outros, exercem, em diferentes escalas, impacto
no valor de mercado dos valores mobiliarios negociados no Brasil e nos titulos de empresas
brasileiras negociados em mercados estrangeiros. Embora as condigdes econémicas na Europa e
nos Estados Unidos possam diferir significativamente das condigbes econémicas do Brasil, as
reagbes dos investidores a acontecimentos nesses outros paises podem ter um efeito adverso
sobre o prego de mercado de valores mobiliarios de emissores brasileiros.

Os precos das acdes negociadas na B3 S.A. — Brasil, Bolsa, Balcao (“B3”), por exemplo, foram
historicamente sensiveis a flutuacdes nas taxas de juros nos Estados Unidos, bem como a
variagdes das principais bolsas de valores dos Estados Unidos. Além disso, as crises em outros
paises de mercados emergentes podem diminuir o interesse de investidores em valores mobiliarios
de emissores brasileiros, incluindo as ag¢Bes da Companhia. Esses eventos podem afetar
negativamente o preco de mercado das acdes de emissdo da Companhia, restringir o acesso da
Companhia aos mercados de capitais e comprometer a capacidade de financiar as suas operacdes
no futuro com termos favoraveis ou independentemente dos termos. Além disso, a crise financeira
e a instabilidade politica nos Estados Unidos, Europa e outros paises afetaram a economia global,



produzindo diversos efeitos que, direta ou indiretamente, impactaram o mercado de capitais e a
economia brasileira, como as flutuag6es no preco de titulos emitidos por empresas listadas,
reducdes na oferta de crédito, deterioracdo da economia global, flutuacdo das taxas de cambio e
inflacdo, entre outras, que podem, direta ou indiretamente, afetar a Companhia adversamente.
Estes desenvolvimentos, bem como potenciais crises e formas de instabilidade politica dai
decorrentes ou qualquer outro desenvolvimento imprevisto, podem afetar negativamente a
Companhia e o valor de mercado de suas acoes.

Acontecimentos e a percepg¢do de risco em outros paises, especialmente nos Estados
Unidos e em paises emergentes, podem afetar adversamente o preco de mercado dos
valores mobiliarios brasileiros, incluindo os valores mobiliarios de emissdao da Companhia.

O preco de mercado dos valores mobiliarios das empresas brasileiras é afetado em graus variados
pelas condigbes econdmicas e de mercado em outros paises, incluindo os Estados Unidos e outros
paises da América Latina e mercados emergentes. As reagBes dos investidores aos
desenvolvimentos nesses outros paises podem ter um efeito adverso no preco de mercado dos
valores mobilidrios de emissores brasileiros, incluindo os valores mobilidrios de emisséo da
Companhia. Crises nos Estados Unidos e paises de mercados emergentes ou politicas econdmicas
de outros paises, assim como os impactos decorrentes do surto de coronavirus pelo mundo, podem
diminuir o interesse dos investidores em valores mobilidrios de emissores brasileiros, incluindo os
valores mobiliarios de emissdo da Companhia, o que pode afetar adversamente o preco de mercado
de tais valores mobiliarios e também pode dificultar o acesso ao mercado de capitais e financiar as
opera¢Bes da Companhia no futuro em termos aceitaveis.

Crises econbémicas e politicas no Brasil podem afetar adversamente os negdcios, operagées
e condigao financeira da Companhia e suas controladas.

O Brasil tem apresentado instabilidades econdmicas causadas por distintos eventos politicos e
econdmicos observados nos ultimos anos, com a desaceleragdo do crescimento do PIB e efeitos
em fatores de oferta (niveis de investimentos, aumento e uso de tecnologias na produgéo etc.) e de
demanda (niveis de emprego, renda etc.). Consequentemente a incerteza sobre se o Governo
Federal vai conseguir aprovar as reformas econémicas necessarias para melhorar a deterioragédo
das contas publicas e da economia tem levado a um declinio da confianga do mercado na economia
brasileira e no Governo Federal. A economia brasileira continua sujeita as politicas e aos atos
governamentais, 0s quais, em ndo sendo bem-sucedidos ou implementados, poderdo afetar as
operagdes e o desempenho financeiro das empresas, incluindo os da Companhia.

As recentes instabilidades politicas e econbmicas tém levado a uma percepg¢do negativa da
economia brasileira e um aumento na volatilidade no mercado de valores mobiliarios brasileiro, que
também podem afetar adversamente os negécios e as agdes da Companhia. Qualquer instabilidade
econdmica recorrente e incertezas politicas podem afetar adversamente os negdcios e as agdes
da Companhia.

A instabilidade cambial pode ter um efeito adverso relevante sobre a economia brasileira e
sobre a Companhia.

A moeda brasileira flutua em relagdo ao ddlar norte-americano e outras moedas estrangeiras. No
passado, o Governo Federal adotou diferentes regimes cambiais, incluindo desvalorizagées
repentinas, minidesvalorizagbes periddicas (durante as quais a frequéncia dos ajustes variava de
diaria para mensal), controles cambiais, mercados com caixa de cambio dupla e um sistema de
taxa de cambio flutuante. Desde 1999, o Brasil adota um sistema de taxa cambial flutuante, com
intervengdes do Banco Central do Brasil na compra ou venda de moeda estrangeira. De tempos



em tempos, ocorrem flutuagées significativas na taxa cambial entre o real e o dolar norte-americano
e outras moedas. Nao se pode garantir que o real ndo sofrera valorizagdo ou desvalorizagédo
significativas em relagao ao ddlar norte-americano, e a instabilidade da taxa de cambio pode ter um
efeito negativo significativo sobre os resultados operacionais da Companhia. Por exemplo, a moeda
brasileira durante as ultimas décadas experimentou variagées frequentes e significativas em
relacdo ao délar e a outras moedas estrangeiras.

Ainstabilidade cambial pode ter um efeito adverso relevante sobre a Companhia. A desvalorizacao
do real frente ao ddlar norte-americano pode criar pressodes inflacionarias no Brasil e provocar
aumentos nas taxas de juros, o que poderia afetar negativamente o crescimento da economia
brasileira como um todo e resultar em um efeito adverso relevante sobre a Companhia,
principalmente considerando que a mesma possui linhas concedidas a clientes denominadas em
moeda estrangeira.

Os valores mobiliarios e instrumentos financeiros derivativos estdo sujeitos a variacfes
de preco de mercado e de liquidez, em func¢do de alterac6es das condicbes econdmicas,
e poderdo acarretar prejuizos relevantes para a Companhia e suas controladas.

Os instrumentos financeiros e os valores mobiliarios representam um montante significativo dos
ativos totais da Companhia e suas controladas quaisquer ganhos ou perdas futuras, realizados ou
nao realizados, decorrentes de tais investimentos ou estratégias de hedge, poderdo causar um
impacto significativo sobre a receita de tais controladas. A contabilizagéo e o reconhecimento de
tais ganhos e perdas podem variar consideravelmente de um periodo para outro. Por exemplo, se
a Companhia e suas controladas celebrarem operacbes com derivativos para se proteger de
desvalorizacdo do Real (ou de qualquer outra moeda) ou das taxas de juros, a Companhia e suas
controladas podem incorrerem em prejuizos financeiros se o Real (ou qualquer outra moeda)
valorizar-se ou ainda se as taxas de juros subirem.

A Companhia e suas controladas ndo podem prever o valor dos ganhos ou das perdas em qualquer
periodo no futuro e, ainda, as variagdes experimentadas de um periodo para outro ndo representam
necessariamente uma referéncia significativa, particularmente no Brasil. Ganhos ou perdas na
carteira de investimento do BR Partners Banco podem criar volatilidade nos niveis de receitas
liquidas e o BR Partners Banco pode nao auferir retorno em sua carteira de investimento
consolidada ou em parte da carteira no futuro.

A invasao da Ucrania pela Russia em 2022 pode causar impactos negativos nas operagoes
e nos resultados da Companhia

No dia 24 de fevereiro 2022 foi iniciada uma campanha militar pela Federagdo Russa no territério
da Ucrania, no contexto de discussdes quanto ao status de independéncia das autoproclamadas
Republica Popular de Donetsk e Republica Popular de Luhansk, entre outros pontos.

O conflito gerou efeitos na economia brasileira através de trés principais canais: combustiveis,
alimentos e cambio. Os efeitos causaram impactos na taxa de inflacdo, taxa de juros e taxa de
crescimento econdmico ao reduzir o espago para melhoria dos pregos e do consumo.

Os impactos acima citados podem afetar o desempenho econdmico e financeiro da Companhia,
visto que os negocios da Companhia e o mercado de valores mobiliarios séo influenciados, de
diferentes formas, por aspectos politicos, econdmicos e de mercado de outros paises. Eventual
escalada nas tensdes e 0 envolvimento de novos paises no conflito, podem, ainda, gerar impactos
econdmicos adicionais e afetar a disponibilidade de insumos para as operagdes da Companhia.
Nao é possivel estimar por quanto tempo durara o conflito ou qual o impacto ele tera sobre as
operacgoes, receita operacional e resultado da Companhia.



O surto de doencas transmissiveis em todo o mundo pode levar a uma maior volatilidade no
mercado de capitais global e resultar em pressdo negativa sobre a economia brasileira, e
qualquer surto de tais doencas no Brasil pode afetar diretamente as operacées da
Companhia, seus negoécios e o resultado de suas operacgées.

Surtos ou potenciais surtos de doengas, como o Coronavirus (COVID-19), o Zika, o Ebola, a gripe
aviaria, a febre aftosa, a gripe suina, a Sindrome Respiratéria no Oriente Médio (MERS) e a
Sindrome Respiratéria Aguda Grave (SARS), podem ter um impacto adverso nas operacgdes da
Companhia. Qualquer surto de uma doenga que afete o comportamento das pessoas ou que
demande politicas publicas de restrigdo a circulagdo de pessoas e/ou de contato social pode ter um
impacto adverso nos negécios da Companhia, bem como na economia brasileira.

Como exemplo de tal cenario, em 2020, a Organizagdo Mundial de Saude (OMS) declarou a
pandemia da COVID19, doenga causada pelo novo coronavirus (Sars-Cov-2). O surto do COVID-19
resultou em medidas restritivas relacionadas ao fluxo de pessoas impostas pelos governos de
diversos paises em face da ampla e corrente disseminagdo do virus, incluindo quarentena e
lockdown ao redor do mundo. Como consequéncia de tais medidas, os paises impuseram restricdes
as viagens e transportes publicos, fechamento prolongado de locais de trabalho, interrupgbes na
cadeia de suprimentos, fechamento do comércio e redugcao de consumo de uma maneira geral pela
populagdo, o que pode resultar na volatilidade no pregco de matérias primas e outros insumos,
fatores que conjuntamente exerceu um efeito adverso relevante na economia global e na economia
brasileira.

Qualquer degradagdo da classificagdo de crédito do Brasil (rating) pode afetar
negativamente o prego dos valores mobiliarios da Companhia.

A Companhia pode ser adversamente afetada pela percepg¢ao dos investidores quanto aos riscos
relacionados a classificagdo de crédito da divida soberana do Brasil. As agéncias de classificagdo
avaliam regularmente o Brasil e suas classificagbes soberanas, que se baseiam em uma série de
fatores, incluindo tendéncias macroecondémicas, condigbes fiscais e orgcamentarias, métricas de
calculos de divida e a perspectiva de mudangas em qualquer desses fatores.

A classificacao de crédito soberana do Brasil atualmente é avaliada abaixo do grau de investimento
pelas trés principais agéncias de rating acima mencionadas. Consequentemente, os pregos dos
titulos emitidos por empresas brasileiras foram afetados negativamente. A continuagdo ou o
agravamento da atual recesséo brasileira e a continua incerteza politica, entre outros fatores,
podem levar a novos rebaixamentos. Qualquer nova degradacdo das classificacdes de crédito
soberano do Brasil poderia aumentar a percepgao de risco dos investidores e, como resultado,
afetar negativamente o preco dos valores mobilidrios da Companhia.



4.2 — Descrigao dos 5 principais fatores de risco

Todos os itens citados no item 4.1 possuem a sua relevancia e devem ser considerados para andlises
feitas sobre a Companhia. Com base, principalmente, no cenario atual da divulgacéo deste Formulario
de Referéncia, os 5 principais riscos citados anteriormente podem ser considerados:

A Companhia e suas controladas sdo altamente dependentes de sua alta administracao e de
seus profissionais-chave para o desenvolvimento e execucgéo de seus negécios.

A Companhia e suas controladas dependem de sua alta administracéo e de seus profissionais-chave
para o desenvolvimento e execugdo de suas estratégias comerciais e politicas de investimento,
inclusive no que se refere & administracéo e a operacao de seus negécios e da administracéo e gestao
de suas controladas. O sucesso da Companhia e de suas controladas depende, significativamente, da
continuidade dos servicos de tais administradores e profissionais-chave. Qualquer desses
administradores e profissionais-chave pode deixar a Companhia e suas controladas para estabelecer
ou trabalhar em companhias competidoras. Ademais, caso qualquer desses administradores e
profissionais-chave se junte a um atual concorrente ou constitua uma empresa concorrente, alguns dos
clientes da Companhia e de suas controladas podem optar por utilizar os servicos desse concorrente,
impactando, de forma adversa, os resultados operacionais e situagdo financeira da Companhia.

A Companhia podera ndo ser capaz de manter o relacionamento com grandes clientes
responsaveis por parcela significativa de sua receita operacional liquida.

A Companhia podera estar sujeita a perda de grandes clientes que utilizam seus servigos ou de suas
controladas, em decorréncia de fatores que podem ou ndo estar em seu controle. Além disso, alguns
clientes representam parcela relevante das receitas da Companhia. Portanto, a perda de clientes por
parte da Companhia pode resultar em uma reducao significativa de sua receita.

Os fatores que podem contribuir para a perda de clientes incluem: (i) a incapacidade de oferecer
servigos a precos competitivos; (ii) a incapacidade de renovar ou renegociar contratos existentes; e
(iii) a decisédo dos clientes de contratar servicos com empresas concorrentes. Uma reducao
significativa no numero de clientes da Companhia e suas controladas podera afetar negativamente sua
situacao financeira e os seus resultados operacionais.

A Companhia e suas controladas, na qualidade de prestadoras de servicos financeiros, dependem, em
grande parte, de seus relacionamentos com clientes, reputacéo integra e prestacdo de servicos de alto
padrdo para atrair e reter clientes. A reputacdo da Companhia pode ser afetada por eventos que podem
ser dificeis ou impossiveis de controlar, e que envolvam altos custos ou impossibilidade de
remediacéo.

Por exemplo, falhas alegadas ou reais pela Companhia ou por seus funcionarios em cumprir leis, regras
ou regulamentos aplicaveis, erros em relatérios publicos, percepgfes de suas praticas ambientais,
sociais e de governanca, e a potencial publicidade em torno de qualquer desses eventos, ainda que
imprecisos, satisfatoriamente resolvidos, ou ainda que ndo tenha ocorrido qualquer violagdo ou
irregularidade, podem afetar adversamente a reputacdo da Companhia, seu relacionamento com
clientes e a sua capacidade de negociar aliancas estratégicas, o que pode ter um efeito adverso na
condicao financeira e resultados operacionais da Companhia.



Mudancas das taxas juros podem prejudicar a Companhia e suas controladas.

Uma parcela significativa dos negécios da Companhia e de suas controladas é conduzida no Brasil,
onde o Comité de Politica Monetaria do Banco Central do Brasil (“COPOM”) estabelece a meta da
taxa basica de juros para o sistema bancario brasileiro e realiza mudancas nesta taxa como um
instrumento de politica monetaria. A taxa basica de juros é a taxa de juros de referéncia devida aos
detentores de alguns valores mobiliarios emitidos pelo governo brasileiro e negociados no Sistema
Especial de Liquidacdo e Custodia (“SELIC”). Nos ultimos anos, a taxa basica de juros (“Taxa
SELIC”) flutuou significativamente, refletindo a volatilidade correspondente ao cenario
macroecondmico e ao ambiente inflacionério.

A instabilidade politica no Brasil, aliada ao ambiente inflacionario sustentado, refletiram na taxa
SELIC. Em 31 de dezembro de 2022, 31 de dezembro de 2021 e 31 de dezembro de 2020, a taxa
SELIC foi de 13,75% a.a., 9,25% a.a. e 2,0% a.a. respectivamente.

Em fevereiro de 2020, o COPOM reduziu ainda mais a taxa SELIC em 25 bps e 50 bps, com a taxa
SELIC alcancando 3.75% a.a em 31 de mar¢o de 2020. Em um esfor¢o para reduzir o impacto da
pandemia do COVID-19 no &mbito da procura nacional, o COPOM, em maio de 2020, reduziu ainda
mais a taxa SELIC em 75 bps para 3,00% a.a, sendo a maior reducdo desde 2017. Em junho de
2020, o COPOM reduziu a taxa SELIC em 75 bps para 2,25% a.a. e em agosto de 2020 reduziu ainda
mais a taxa SELIC em 25 bps para 2,00% a.a., patamar no qual se manteve até meados de mar¢o
de 2021.

Em marco de 2021, o COPOM iniciou um movimento de subida da taxa de juros. A partir de agosto
de 2021, o COPOM acelerou a subida dos juros. De 2,00% em marco de 2021, a taxa SELIC atingiu
o patamar de 13,75% em agosto de 2022 e se manteve nesse patamar, até o final de julho de 2023.
Em agosto de 2023, o COPOM reduziu SELIC em 50 bps atingindo 13,25%, nivel que se manteve,
até a entrega deste Formulario de Referéncia.

Uma parcela significativa das receitas, despesas e passivos do BR Partners Banco esta diretamente
atrelada as taxas de juros. Portanto, os resultados operacionais do BR Partners Banco sao
significativamente afetados pela inflacdo, pelas flutuacfes das taxas de juros e pelas politicas
monetarias governamentais relacionadas.

Além disso, os Estados Unidos da América e outros reguladores internacionais e agéncias
governamentais estdo conduzindo investigacdes em diversas taxas ou indices considerados como
"taxas de referéncia." As a¢des de tais reguladores e agéncias podem resultar em altera¢cdes na forma
como determinadas taxas de referéncia sdo determinadas, na sua descontinuacdo ou no
estabelecimento de taxas de referéncia alternativas.

O Governo Federal exerceu e continua exercendo influéncia significativa sobre a economia
brasileira. Essa influéncia, bem como as condi¢gdes politicas e econdmicas brasileiras, pode
afetar adversamente as atividades da Companhia e o pre¢co de mercado de suas acgdes.

O Governo Federal intervém com frequéncia na economia brasileira e, ocasionalmente, faz mudancas
significativas na politica, nas normas monetarias, fiscais, crediticias e tarifarias e seus regulamentos
diversos. As medidas do Governo Federal para controlar a inflagdo e outras politicas e regulamentos
muitas vezes envolvem, entre outras, aumentos nas taxas de juros, mudangas nas politicas fiscais,
controles de preco, desvalorizagbes de moeda, controles de capital, limites sobre importagdes e outras
medidas.



Com os acontecimentos politicos € econdmicos recentes, e o aumento da presséo sobre o Governo
Federal por modificacbes e reformas na economia nacional por meio de mudancgas nas politicas e
normas monetarias, fiscais, crediticias e tarifarias, podem ser realizadas mudangas com impactos
adversos que nao podemos prever no momento. Frente ao momento imprevisivel, ndo é possivel
antever o impacto das reformas nos negécios da Companhia. Os negdécios da Companhia, a sua
posicéo financeira, o resultado de suas operagdes, as suas perspectivas de negocios, bem como o
valor de mercado das agbes de sua emissdo podem ser impactados negativamente por novas politicas
ou normas que envolvam ou afetem fatores como:

instabilidade social, econdmica e politica;

. contracao da economia brasileira;

. controles cambiais e restricdes de remessas ao exterior;

. inflacéo;

. taxas de juros;

. flutuacdo cambial;

. liquidez dos mercados financeiros e de capitais domésticos;

. politica fiscal, politica monetéaria e alteracfes na legislacao tributaria;
. racionamento de agua e energia;

. leis e regulamentos apliciveis ao setor no qual a Companhia atua;

. interpretacao de leis trabalhistas e previdenciérias; e

. outros acontecimentos politicos, diplomaticos, sociais e econdmicos que venham a ocorrer no

Brasil ou que o afetem.

A incerteza quanto a implementacdo de mudangas por parte do Governo Federal nas politicas ou
normas que venham a afetar esses ou outros fatores no futuro pode contribuir para a incerteza
econdmica no Brasil e para o aumento da volatilidade no mercado brasileiro e de capitais. Assim, tais
incertezas e outros acontecimentos futuros na economia brasileira poderdo eventualmente prejudicar
as atividades da Companhia e, consequentemente, seus resultados operacionais, podendo inclusive
afetar adversamente a negociagao das agdes de emissdao da Companhia.

Em virtude da atual instabilidade politica, ha uma incerteza sobre as politicas econdmicas futuras, e a
Companhia ndo pode prever quais politicas serdo adotadas pelo governo brasileiro e se essas politicas
afetardo negativamente a economia, seus negdcios ou condigéo financeira. A instabilidade politica e
econdmica atual levou a uma percepgao negativa da economia brasileira e um aumento na volatilidade
no mercado de valores mobiliarios brasileiro, que também podem afetar adversamente os negdcios da
Companhia e o valor dos valores mobiliarios de sua emissao.

Inadimplemento de outras instituic6es financeiras podem impactar o mercado financeiro como
um todo, incluindo a Companhia e suas controladas.

A solidez de diversas instituices financeiras pode estar intimamente inter-relacionada em razdo das
relagBes de crédito, negociagdo, compensagado ou outras relagdes entre as instituicdes. Em decorréncia
deste fato, preocupac6es sobre o inadimplemento de uma instituicdo podem ocasionar problemas de
liquidez significativos, ou prejuizos para, ou inadimplementos de outras instituicbes. Tal fato é
ocasionalmente designado como “risco sistémico” e pode prejudicar os intermediarios financeiros, tais
como agéncias de compensacédo, camaras de compensacédo, bancos, corretoras, empresas de valores
mobiliarios e bolsas de valores, com os quais a Companhia interage diariamente.



4.3 - Descricdo dos principais riscos de mercado

Define-se como risco de mercado a possibilidade de ocorréncia de perdas devido as flutuacdes
adversas dos precos, taxas de mercado, agcdes e mercadorias (“commodities”), sobre as posi¢cdes
da carteira do Grupo.

Apresentacdo dos valores de VaR (no ano)

Saldo em
(R$ mil) 30.06.2023 31.12.2022 31.12.2021 31.12.2020
VaR Fechamento 188 265 1.215 66
-Média VaR 267 1.005 381 47
-Méaximo VaR 445 4.340 2.084 205
-Minimo VaR 168 162 60 8
Andlise de Sensibilidade
. Cenario 1: Choque de 1% nas volatilidades das séries e curvas de mercado, ou seja, com

base nas informac¢des de mercado, foram aplicados choques de 1 ponto base para taxa de
juros e 1% de variacao para precos. Por exemplo: para uma cotacdo Real/Délar de R$ 5,45
foi utilizado um cenério de R$ 5,5045, enquanto para uma taxa de juros prefixada de 1 ano
de 8,90% foi aplicado um cenério de 8,91%;

. Cenario 2: Choque de 25% nas seéries e curvas de mercado, ou seja, com base nas
informacgdes de mercado, foram aplicados choques de 25 pontos base para taxa de juros e
25% de variagdo para pregos. Por exemplo: para uma cotacdo Real/Dolar de R$ 5,45 foi
utilizado um cenario de R$ 6,8125, enquanto para uma taxa de juros prefixada de 1 ano de
8,90% foi aplicado um cenario de 9,15%; e

. Cenario 3: Choque de 50% nas séries e curvas de mercado, ou seja, com base nas
informacdes de mercado, foram aplicados choques de 50 pontos base para taxa de juros e
50% de variacdo para precos. Por exemplo: para uma cotacdo Real/Délar de R$ 5,45 foi
utilizado um cenario de R$ 8,175, enquanto para uma taxa de juros prefixada de 1 ano de
8,90% foi aplicado um cenario de 9,40%.



i. Carteira Trading

Saldo em 30.06.2023

Exposicédo Fatores de risco Cenéariol Cenéario2 Cenério 3
Taxa de juros em reais Exposi¢cOes sujeitas as variagdes de taxas de juros prefixadas e cupom de taxas de juros 8 205 410
indice de precos Exposicoes sujeitas as variages de taxas dos cupons de indices de precos 1 31 61
Cupom cambial Exposicoes sujeitas as variagdes de taxas dos cupons de moedas estrangeiras 2 41 82
Moeda estrangeira Exposicoes sujeitas a variagdo cambial - 9 19
Total 11 286 572

i. Carteira Banking

Saldo em 30.06.2023

Exposicéao Fator de Risco Cenériol Cenério 2 Cenério 3
Taxa de juros em reais Exposicoes sujeitas as variacdes de taxas de juros prefixadas e cupom de taxas de juros 13 328 657
indice de precos Exposicdes sujeitas as variacdes de taxas dos cupons de indices de precos 5 127 254
Total 18 455 911

Saldo em 31.12.2022

Cenario1 Cenéario2 Cenario 3

4 101 201
2 41 81
1 22 45
- 2 6
7 166 333

Saldo em 31.12.2022
Cenédriol Cenéario2 Cenério3
60 1.489 2.979
64 1.602 3.204
124 3.091 6.183



Risco Cambial

O Grupo BR Partners esta exposto ao risco cambial decorrente de exposi¢cdes de algumas moedas,
majoritariamente com relacdo ao Délar dos Estados Unidos e ao Euro. O risco cambial decorre,
principalmente, de operagfes futuras, ativos e passivos reconhecidos e investimentos liquidos em
operacdes no exterior.

Um resumo da exposicdo ao risco cambial do Grupo BR Partners, conforme reportado a
Administracdo esta apresentado abaixo, destacando-se que os valores em reais podem ser
diferentes dos nimeros apresentados nas informacdes financeiras intermediarias devido as regras
de contabilizacdo conterem divergéncias das regras de exposicdo gerencial (valores em BRL):

Saldo em 30.06.2023

R$ (Real) USS$ (Ddlar) € (Euro) Total
Exposi¢cdo em Moedas Estrangeiras (68.331) 62.881 5.450
Derivativos
Swap 86.998 (86.998) -
NDF (863.679) 906.641 (42.962)
Opcoes 1.019 (1.019) -
Futuros 845.278 (885.664) 40.386
Total 1.285 (4.159) 2.874

Saldo em 31.12.2022

R$ (Real) US$ (Délar) € (Euro) Total
Exposicdo em Moedas Estrangeiras (50.218) 43.971 6.247 -
Derivativos
Swap 70.330 (70.330) - -
NDF (1.203.472) 1.230.879 (27'407) -
Opcoes 7.502 (7.502) - -
Futuros 1.172.517 (1.196.824) 24.307 -
Total (3.341) 194 3.147

Saldo em 31.12.2021

R$ (Real) US$ (Délar) € (Euro) Total
Exposi¢éo em Moedas Estrangeiras (46.328) 41.545 4.783
Derivativos
Swap (48.286) 48.286 -
NDF 208.849 (208.849) -
Opcoes - - -
Futuros (118.658) 120.240 (1.582)
Total (4.423) 1.222 3.201



Exposicdo em Moedas Estrangeiras
Derivativos

Swap

NDF

Opcoes

Futuros

Total

R$ (Real)

(29.433)

43.617
175.123
(193.895)
(4.588)

Saldo em 31.12.2020

US$ (Délar)

21.949

(43.617)
(174.436)
196.273
169

€ (Euro)

7.484

(687)

(2.378)
4.419

Total



4.4 - Processos nao sigilosos relevantes

Para fins deste item 4.4, foram considerados como processos relevantes aqueles que cujos riscos de
perda tenham sido classificados em provavel ou possivel e (i) tenham valor envolvido superior a R$300
mil; ou (ii) possam vir a ter um impacto material adverso sobre a imagem ou sobre a condugéo dos

negoécios da Companhia.

Em 30 de junho de 2023, a Companhia e suas controladas figuravam como parte em dois processes
judiciais relevantes, conforme abaixo:

De acordo com a analise dos advogados externos da Companhia, em 30 de junho de 2023, o valor total
envolvido nos processos é de R$ 1.136 mil e a chance de perda era provavel, tendo sua totalidade

provisionada.

Processo n°® 1001543-24.2019.5.02.0018

Juizo

182 Vara do Trabalho de Sao Paulo / 152 Turma TRT 2

Instancia

22 Instancia

Data de instauracao

13 de novembro de 2019

Partes no processo

Reclamante: Vasco Manuel Garcia Rodrigues

Reclamada: BR Partners Banco de Investimento S.A.

Valores, bens ou direitos
envolvidos

R$449,4 mil em 30 de junho de 2023.

Principais fatos

O Reclamante pleiteia valores relativos a horas extras e seus reflexos,
pagamento de férias laboradas, justica gratuita e honorarios
advocaticios.

O Reclamante obteve sentenca favoravel em primeira instancia em 17
de dezembro de 2019, e a Reclamada recorreu a decisdo e obteve uma
decisdo parcialmente favoravel. A Reclamada recorreu novamente da
decisdo, de maneira que este processo encontra-se aguardando
julgamento do Recurso de Revista.

Resumo das decisdes de mérito
proferidas

Sentenga — Os pedidos do reclamante foram julgados parcialmente
procedentes, tendo a reclamada sido condenada ao pagamento de
horas extras e seus reflexos, férias vencidas, em dobro, acrescidas de
1/3 e honorarios advocaticios de 10% sucumbéncia. Foram concedidos
os beneficios da justica gratuita ao reclamante.

Acordao — Foi concedido provimento parcial ao recurso ordinario
interposto pela reclamada para limitar a condenac¢do aos valores
indicados na peti¢éo inicial e revisar o critério de fixag&do dos honoréarios
de sucumbéncia, aplicando-se 10% para o advogado do reclamante
sobre o que restar apurado na condenacdo (limitado aos valores de cada
pedido na inicial) e 10% sobre aos advogados da reclamada, sobre os
pedidos julgados improcedentes.

Estagio do processo

Recursal — aguardando julgamento do agravo interposto em face da
decisdo monocratica do Ministro do Tribunal Superior do Trabalho que,
monocraticamente, negou provimento ao agravo de instrumento em
recurso de revista apresentado pela reclamada.




Chance de perda

Provavel

Motivo pelo qual o processo é
considerado relevante

Valor acima do corte de materialidade e condenagdo ao pagamento de
horas extras.

Analise do impacto em caso de
perda

Impacto financeiro, sendo que o valor de aproximadamente R$ 449,4 mil
permaneceu provisionado no balango da Reclamada em 30 de junho de
2023.

Processo n°® 1000033-71.2020.5.02.0072

Juizo

722 Vara do Trabalho de Sao Paulo

Instancia

22 Instancia

Data de instauragcao

16 de janeiro de 2020

Partes no processo

Reclamante: Rodney Soares da Costa
12 Reclamada: Phibra Fort Servigos e Eventos Ltda.
22 Reclamada: BR Partners Banco de Investimento S.A.

32 Reclamada: Edificio Brasilia Magestic

Valores, bens ou direitos
envolvidos

R$ 686,6 mil em 31 de dezembro de 2022

Principais fatos

O reclamante foi contratado pela Phibra Fort Servicos e Eventos Ltda.
para prestava servigos para BR Partners Banco de Investimento S.A. e
Edificio Brasilia Magestic. O reclamante pleiteia a condenacédo da 12
reclamada, e subsidiariamente das 22 e 32 reclamadas, ao pagamento
de diferencas de depdsitos no Fundo de Garantia por Tempo de Servigo
(FGTS), verbas rescisorias, horas extras e reflexos, férias acrescidas de
1/3, multas dos arts. 467 e 477, paragrafo oitavo, da CLT, indenizagéo
por danos morais, ressarcimento de descontos realizados de maneira
indevida, honoréarios de sucumbéncia e justica gratuita.

Os pedidos formulados pelo reclamante foram julgados parcialmente
procedentes, tendo a sentenga condenado a 12 reclamada, e
subsidiariamente a 22 e 32 Reclamadas, ao pagamento de diferencas de
FGTS, verbas rescisorias, horas extras e reflexos, férias acrescidas de
1/3, multa do art. 477, da CLT, indenizagdo por danos morais,
ressarcimento de descontos realizados de maneira indevida, honorarios
de sucumbéncia e justica gratuita.

A 22 e 3 reclamadas interpuseram recurso ordinario para o Tribunal
Regional do Trabalho da 22 Regido e o processo aguardo o julgamento
dos recursos.

Resumo das decisdes de mérito
proferidas

Sentencga - os pedidos foram julgados parcialmente procedentes, tendo
sido a 12 reclamada, e subsidiariamente a 22 e 32 reclamadas,
condenadas ao pagamento de diferencas de FGTS, verbas rescisorias,
horas extras e reflexos, férias acrescidas de 1/3, multa do art. 477, da
CLT, indenizagdo por danos morais, ressarcimento de descontos
realizados de maneira indevida, honorarios de sucumbéncia e justica
gratuita.

Estagio do processo

Recursal




Chance de perda Provéavel

Motivo pelo qual o processo é Valor envolvido e prestadora de servigo insolvente.
considerado relevante

Anélise do impacto em caso de Impacto financeiro, sendo que o valor de aproximadamente R$ 686,6 mil
perda permaneceu provisionado no balango da Reclamada em 30 de junho de
2023.

A Companbhia e suas controladas ndo séo partes de nenhum outro processo administrativo ou judicial
de qualquer natureza que tenha valor superior a R$300 mil ou que possa vir ter um impacto material
adverso sobre a imagem ou sobre a condug¢ao dos negdcios da Companhia, além dos indicados acima.



4.5 - Valor total provisionado dos processos nao sigilosos relevantes

Em 30 de junho de 2023, o valor total envolvido no processo descrito no item 4.4 deste Formulario de
Referéncia era de R$ 1.136 mil.

As provisdes da Companhia séo registradas conforme os regramentos contdbeis, sendo constituidas
provisbes para processos avaliados pelos consultores juridicos contratados para patrocinar a causa
e/ou por seu departamento juridico como processo com chance de perda provavel.



4.6 - Processos sigilosos relevantes

Na data deste Formulario de Referéncia, a Companhia e suas controladas nao figuravam como partes
em processos sigilosos relevantes que ndo tenham sido divulgados nos itens anteriores.



4.7 - Outras contingéncias relevantes

N&o existem outras contingéncias relevantes que ndo tenham sido divulgadas neste item 4 do
Formulario de Referéncia.



