MATERIAL PUBLICITARIO

Y il

OFERTA PUBLICA DE DISTRIBUICAO DOS CERTIFICADOS DE RECEBIVEIS IMOBILIARIOS DA 3472 SERIE DA
12 EMISSAO DA RB SEC COMPANHIA DE SECURITIZACAO

No montante total de, inicialmente,

RS 400.000.000,00

(quatrocentos milhdes de reais)

Classificagao Preliminar de Risco: “AAA” atribuido pela Fitch Ratings Brasil Ltda.
Cédigo ISIN dos CRI: BRARBRCRI002
Classificacdo ANBIMA: “Corporativo”, “Concentrado”, “Shopping e lojas” e “Cédulas de crédito bancario ou valores mobilidrios representativos de divida”.
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Capa do Prospecto

DISCLAIMER

Este material é confidencial, de uso exclusivo de seus destinatarios e ndo deve ser reproduzido ou divulgado a quaisquer terceiros, sendo proibida sua reproducdo, total ou parcial.

Este material foi preparado exclusivamente para as apresentagles, relacionadas a emissdo e a oferta (“Oferta”) de certificados de recebiveis imobiliarios (“CRI”) da 3472 série da 12 emissdo da RB Sec
Companhia de Securitizagdo (“Emissora”), com base em informagdes prestadas pela Emissora e pela Aliansce Sonae Shopping Centers S.A. (“Devedora”), e ndo implica, por parte da XP Investimentos
Corretora de Cambio, Titulos e Valores Mobiliarios S.A. (“Coordenador Lider” ou “XP Investimentos”), o Banco BTG Pactual S.A. (“Banco BTG”) e o Banco Bradesco BBI S.A. (“Bradesco BBI” e, quando em
conjunto com o Banco BTG e com o Coordenador Lider, os “Coordenadores”), em nenhuma declaragdo ou garantia com relagdo as informagdes contidas neste material ou julgamento sobre a qualidade da
Oferta, da Emissora, da Devedora ou dos titulos objeto deste material e ndo deve ser utilizado como base para a decisdo de investimento em valores mobiliarios, e nem interpretado como uma solicitagdo ou
oferta para compra ou venda de quaisquer valores mobilidrios e ndo deve ser tratado como uma recomendagao de investimento nos CRI.

Este material apresenta informagdes resumidas e ndo é um documento completo, de modo que potenciais investidores devem ler o prospecto preliminar da Oferta (“Prospecto Preliminar”), em especial a
secdo “Fatores de Risco”, antes de decidir investir nos CRI. Qualquer decisdo de investimento por tais investidores é de sua exclusiva responsabilidade e demanda complexa e minuciosa avaliagdo de sua
estrutura e devera basear-se Unica e exclusivamente nas informagGes contidas no Prospecto Preliminar, que conterdo informacdes detalhadas a respeito da Oferta, dos CRI, da Devedora, das atividades,
operagoes e histérico da Devedora, dos riscos relacionados a fatores macroecon6micos, ao setor imobilidrio, a Emissora, aos direitos creditdrios, as atividades da Devedora e aos CRI.

Recomenda-se que os potenciais investidores avaliem, juntamente com sua consultoria financeira e juridica, até a extensdo que julgarem necessario, os riscos de inadimplemento, liquidez e outros riscos
associados a esse tipo de ativo, considerando sua situacao financeira, seus objetivos de investimento, nivel de sofisticacdo e perfil de risco. Para tanto, deverao, por conta prépria, ter acesso a todas as
informacdes que julguem necessarias a tomada da decisdo de investimento nos CRI, incluindo, sem limitagao, fatos relevantes e comunicados ao mercado.

Os investidores devem estar cientes que tais informagGes prospectivas estdo ou estardo, conforme o caso, sujeitas a diversos riscos, incertezas e fatores relacionados as operagGes da Emissora e da Devedora,
gue podem fazer com que os seus atuais resultados sejam substancialmente diferentes das informagdes prospectivas contidas neste material.

As performances passadas da Devedora ndo sdo indicativas de resultados futuros. Os Coordenadores e seus representantes nao se responsabilizam por quaisquer perdas que possam advir como resultado de
decisdo de investimento tomada com base nas informagdes contidas neste material.

Este material ndo é direcionado para objetivos de investimento, situagdes financeiras ou necessidades especificas de qualquer investidor. Este material ndo tem a inten¢do de fornecer bases de avaliagdo para
terceiros de quaisquer valores mobiliarios e ndo deve, em nenhuma circunstancia, ser considerada uma recomendacgdo de investimento nos CRI. Este material ndo contém todas as informagdes que um
potencial investidor deve considerar antes de tomar sua decisdo de investimento nos CRI.

Os investidores devem ter conhecimento sobre o mercado financeiro e de capitais suficiente para conduzir sua prépria pesquisa, avaliagdo e investigacdo independentes sobre a Emissora, a Devedora, suas

atividades e situacdo financeira, sobre os CRI, a Oferta e os riscos inerentes, bem como estarem familiarizados com as informagGes usualmente prestadas pela Emissora e pela Devedora aos seus acionistas,
investidores e ao mercado em geral, incluindo, mas sem limitacdo, por meio de fatos relevantes e de comunicados ao mercado.

LEIA A ESCRITURA DE EMISSAO, O TERMO DE SECURITIZACAO, O PROSPECTO E O FORMULARIO
DE REFERENCIA ANTES DE ACEITAR A OFERTA, EM ESPECIAL A SECAO “FATORES DE RISCO” B
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Capa do Prospecto

DISCLAIMER

O investimento em CRI ndo é adequado aos investidores que: (i) necessitem de liquidez consideravel com relagdo aos titulos adquiridos, uma vez que a negocia¢cdo de CRI no mercado secundario brasileiro é
restrita; e/ou (ii) ndo estejam dispostos a correr risco de crédito de empresas do setor de atua¢do da Devedora.

O investimento nos CRI envolve uma série de riscos que devem ser considerados pelo potencial investidor. Esses riscos incluem fatores como liquidez, crédito, mercado, regulamentacao especifica, entre
outros.

Quaisquer outras informacdes ou esclarecimentos sobre a Emissao, os CRI, a Oferta e este material poderdo ser obtidas junto aos Coordenadores.

Ao receber este material e/ou ler as informag&es aqui contidas, o destinatario deve assegurar que (i) tem conhecimento e experiéncia em questdes financeiras, de negdcios e avaliagdo de risco suficiente com
relagdo aos mercados financeiro e de capitais para conduzir sua propria andlise, avaliagdo e investigacao independentes sobre méritos, riscos, adequagdo de investimento em valores mobilidarios, bem como
sobre a Emissora, a Devedora, respectivas controladas, coligadas, setor de atuagdo, atividades e situagdo econdmico-financeira da Emissora e da Devedora, bem como sobre a Oferta e os CRI, bem como
sobre sua prépria situagdo econdmico-financeira e seus objetivos de investimento; e (ii) o investimento no CRI é adequado ao seu nivel de sofisticagdo e ao seu perfil de risco. Os investidores, para tanto,
deverdo obter por conta prépria todas as informagdes que julgarem necessdrias a tomada da decisdo de investimento nos CRI.

AS INFORMACOES CONSTANTES DO PROSPECTO PRELIMINAR SERAO OBJETO DE ANALISE POR PARTE DA CVM E ESTAO SUJEITAS A COMPLEMENTACAO OU CORRECAO.

Nem a Emissora, nem a Devedora, nem os Coordenadores atualizardo quaisquer das informagdes contidas nesta apresentagdo, sendo certo que as informagdes aqui contidas estdo sujeitas a alteragdes, sem
aviso prévio aos destinatarios. Os Coordenadores e seus representantes ndo se responsabilizam por quaisquer perdas que possam advir como resultado de decisdao de investimento tomada com base nas
informagdes contidas neste material.

0S COORDENADORES NAO SE RESPONSABILIZAM POR QUALQUER INFORMAGAO QUE SEJA DIRETAMENTE DIVULGADA PELA EMISSORA OU PELA DEVEDORA OU OUTRAS INFORMAGOES PUBLICAS SOBRE
A EMISSORA OU PELA DEVEDORA QUE OS INVESTIDORES POSSAM UTILIZAR PARA TOMAR SUA DECISAO DE INVESTIMENTO.

A LEITURA DESTE MATERIAL NAO SUBSTITUI A LEITURA INTEGRAL E CUIDADOSA DOS DOCUMENTOS RELATIVOS AOS CRI, ANTES DE TOMAR SUA DECISAO DE INVESTIMENTO.

ANTES DE TOMAR UMA DECISAO DE INVESTIMENTO NOS CRI, OS INVESTIDORES DEVEM CONSIDERAR, CUIDADOSAMENTE, A LUZ DE SUAS PROPRIAS SITUACOES FINANCEIRAS E OBJETIVOS DE
INVESTIMENTO, TODAS AS INFORMAGCOES DISPONIVEIS NESTE MATERIAL E NO PROSPECTO PRELIMINAR DA OFERTA, EM PARTICULAR AS INFORMAGOES DETALHADAS SOBRE OS RISCOS ASSOCIADOS AO
INVESTIMENTO NOS CRI, BEM COMO AS DEMAIS INFORMAGOES QUE ENTENDAM SER NECESSARIAS.

LEIA O FORMULARIO DE REFERENCIA DA EMISSORA E DA DEVEDORA, PARA ANALISE DE CERTOS FATORES DE RISCO QUE DEVEM SER CONSIDERADOS ANTES DE INVESTIR NOS CRI. PARA TODOS OS
EFEITOS, O FORMULARIO DE REFERENCIA E OS DEMAIS DOCUMENTOS PUBLICOS DIVULGADOS PELA EMISSORA NAO FAZEM PARTE DA OFERTA E, PORTANTO, NAO FORAM REVISADOS, SOB QUALQUER
ASPECTO, PELO COORDENADOR LIDER E PELOS ASSESSORES LEGAIS DA OFERTA. O FORMULARIO DE REFERENCIA DA EMISSORA ENCONTRA-SE INCORPORADO POR REFERENCIA AO PROSPECTO
PRELIMINAR PARA CIENCIA E AVALIACAO DE CERTOS FATORES DE RISCO QUE DEVEM SER CONSIDERADOS COM RELAGCAO A EMISSORA, A OFERTA E AO INVESTIMENTO NOS CRI. A PRESENTE OFERTA
PUBLICA FOI ELABORADA DE ACORDO COM AS NORMAS DE REGULAGAO E MELHORES PRATICAS PARA AS OFERTAS PUBLICAS DE DISTRIBUIGAO E AQUISICAO DE VALORES MOBILIARIOS.

LEIA A ESCRITURA DE EMISSAO, O TERMO DE SECURITIZACAO, O PROSPECTO E O FORMULARIO
DE REFERENCIA ANTES DE ACEITAR A OFERTA, EM ESPECIAL A SECAO “FATORES DE RISCO” B
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DISCLAIMER

O REGISTRO OU ANALISE PREVIA DA PRESENTE OFERTA PUBLICA NAO IMPLICA, POR PARTE DA ANBIMA OU DA CVM, GARANTIA DA VERACIDADE DAS INFORMAGCOES PRESTADAS OU JULGAMENTO
SOBRE A QUALIDADE DA EMISSORA, DA DEVEDORA, DAS INSTITUICOES PARTICIPANTES DA OFERTA, BEM COMO SOBRE OS VALORES MOBILIARIOS A SEREM DISTRIBUIDOS. O REGISTRO DA PRESENTE
DISTRIBUICAO NAO IMPLICA POR PARTE DA CVM, GARANTIA DE VERACIDADE DAS INFORMAGOES PRESTADAS OU EM JULGAMENTO SOBRE A QUALIDADE DA EMISSORA BEM COMO SOBRE OS CRI A

SEREM DISTRIBUIDOS.

Termos iniciados em letras mailsculas neste Material Publicitario que ndo estejam expressamente definidos neste Material Publicitdrio terdo o significado a eles atribuidos no Prospecto Preliminar.

LEIA A ESCRITURA DE EMISSAO, O TERMO DE SECURITIZACAO, O PROSPECTO E O FORMULARIO
DE REFERENCIA ANTES DE ACEITAR A OFERTA, EM ESPECIAL A SECAO “FATORES DE RISCO” prm
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LINHA DO TEMPO
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1976 1999 2004 2010 2011 2012 PAONRS
Inauguragao do Chegada da Sonae Criagdo da Aliansce IPO Aliansce IPO Sonae Sierra Follow-on Aliansce Fusao Aliansce
Shopping da Bahia Sierra ao Brasil Shopping Centers Shopping Centers Brasil Shopping Centers Sonae

Follow-on Aliansce
Sonae
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ESTRUTURA SOCIETARIA GOVERNANCA CORPORATIVA 7%
COMPOSICAO ACIONARIA"

RENATO RIQUE
Presidente Executivo do Conselho

CPPIB 2 Membros 0000000

6,7% -
Renato Experiéncia de mais de 40 anos de na indUstria de Grupo Alexander Otto 1 Membro (X X XX X X )
Rique / shoppings. Fundador da Aliansce Shopping Centers -
Sonae Sierra 1 Membro (X X X X X X J
\ CPPIB __RenatoRique 3 pebro ©00@@O®
. Presidente Executivo do Conselho
23,0% Canada Pension Plan Investment Board
CPPIB O TiefieT Ui 6 [FarEi GRTEEERER, BT Membros Independentes 2 Membros ©® 00000 ©®
CS 475 bilhdes sob gestdo e investimentos em 55
162.9% ) GRUPO ALEXANDER OTTO Comité de Investimentos
rupo
A'eéi:oder ECE: 200 shoppings administrados, localizados em Comité de Remuneraco
13 paises
Comité de Auditoria
6.3% SONAE SIERRA
270 ) ) o ) Comité de Inovagdo e Transformacao Digital
Sonae Mais de 60 shoppings administrados, localizados
Sierra I ;
— em 12 paises Comité de Etica e ESG

" Free Float 50,8%, A¢Bes em Tesouraria: 0,4%
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DIRETORIA EXECUTIVA

A Diretoria Executiva da Aliansce Sonae é formada por talentosos profissionais, com ampla experiéncia e reconhecidos pelo mercado. Os executivos sao
responsaveis pela definicdo e implementacao das estratégias de negdcio, com visao de curto, médio e longo prazo, promovendo os aspectos culturais da

Companhia.
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DIRETOR PRESIDENTE DIRETOR DE OPERACOES DIRETOR DE INTEGRAGAO DIRETORA JURIDICA
Rafael Sales Leandro Lopes José Baeta Tomas Paula Fonseca
- s
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DIRETOR FINANCEIRO DIRETOR DE INVESTIMENTOS DIRETOR DE DESENVOLVIMENTO DIRETORA DE DIRETORA DE
Carlos Correa Mauro Junqueira Mario Oliveira RELACOES COM INVESTIDORES GENTE & PERFORMANCE
Daniella Guanabara Renata Correa
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PILARES ESTRATEGICOS

SER UMA PLATAFORMA SER A LIDER EM INOVAR PARA CONTINUAMENTE

CENTRADA NO CONSUMIDOR SHOPPINGS DOMINANTES ATENDER AS DEMANDAS DO

9

Tentar oferecer a melhor experiéncia aos
consumidores (entretenimento, servico, bem-
estar e lojas), ter os melhores pontos, ser a
melhor parceira dos lojistas, a melhor empresa @G
para se trabalhar e a melhor opgao para os

investidores, com responsabilidade
socioambiental.

NEGOCIO

TER AS PESSOAS CERTAS NO SER REFERENCIA EM
LUGARES CERTOS SUSTENTABILIDADE

LEIA A ESCRITURA DE EMISSAO, O TERMO DE SECURITIZACAO, O PROSPECTO E O FORMULARIO
DE REFERENCIA ANTES DE ACEITAR A OFERTA, EM ESPECIAL A SECAO “FATORES DE RISCO” mrm
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39 +7.000
Shoppings' Lojas
RS 18 bilh&es RS 148 milhdes
Vendas Totais 2019 Resultado de Estacionamento 2019
RS 932 milhdes RS 689 milhdes
Receita Liquida 2019 EBITDA 2019
1.444 mil m? 804 mil m?
ABL Administrada?® ABL Propria®
35 milhdes 5 milhoes
de pessoas por més3 de carros por més?

Nota 1: Relatério de resultados 4T20; Nota 2: Relatério de resultados 1T21; Nota 3: Relatério de resultados 4T19.
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PORTFOLIO ALIANSCE
SONAE

Um portfdlio com capilaridade geografica ?
diversificada e distribuida de forma equilibrada, 7
em escala nacional.

()
REGIAO NORTE ESTADO DO RIO DE JANEIRO

shoppings préprios shoppings proprios
shoppings administrados
REGIAO NORDESTE Aliansce Sonae ‘#

shoppings proprios ESTADO DE SAO PAULO esta presente em
shoppings administrados

shoppings proprios
N shoppings administrados
OUTRAS REGIOES* com 27 shoppings

hobbi L proprios e 12 shoppings
SNOPPINgS proprios administrados g
shopping administrado

I,

* Excluindo os estados do Rio de Janeiro e Sdo Paulo
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LIDERANGCA ALIANSCE SONAE

Localizados em dreas de influéncia primdrias e secundarias com
alta densidade e/ou renda qualificada.

ALTA DENSIDADE: Mais de 6.000 pessoas/km? (ou mais de 400.000 pessoas no total)

RENDA QUALIFICADA: Demanda de consumo da regido acima de RS 2,5 bilhdes

A Aliansce Sonae classifica seus shoppings em ativos lideres, ativos com potencial para lideranca e ativos sem
potencial para lideranca.

Ativos COM potencial para lideranca: Avaliar investimentos parciais

Ativos SEM potencial para lideranca: Avaliar possibilidade de desinvestimento

Alta densidade Renda qualificada Market share

LEIA A ESCRITURA DE EMISSAO, O TERMO DE SECURITIZACAO, O PROSPECTO E O FORMULARIO
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ESTRATEGIA DIGITAL & OMNICHANNEL
ALIANSCE SONAE

A Estratégia Digital da Aliansce Sonae é pautada em reforgar a relevancia
de seus shoppings para os consumidores finais, apoiando os parceiros e
lojistas no seu processo de digitalizacdao e provendo solucdes
omnichannel.

Estratégia de convergéncia de pessoas para nossos shoppings,
experiéncias entre os canais e oportunidades para nossos lojistas.

Aprimorar a EXPERIENCIA do cliente
a Aprofundar o CONHECIMENTO sobre o cliente

° Implementar estratégia DATA-DRIVEN

m
[ | ]

° Prover plataforma OMNICHANNEL

LEIA A ESCRITURA DE EMISSAO, O TERMO DE SECURITIZACAO, O PROSPECTO E O FORMULARIO
DE REFERENCIA ANTES DE ACEITAR A OFERTA, EM ESPECIAL A SECAO “FATORES DE RISCO” IPB
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SMART SITE SHOPPINGS N Pagina 162 do Prospecto
ALIANSCE SONAE

@= +92% de engajamento a ferramenta Compre Online

Contato direto com os lojistas
Opc¢oes multichannel :

O Smartsite é um site que se comporta como aplicativo,
sem que o usuario precise realizar qualquer download, e
proporciona jornada mais fluida de navegacao.

WhatsApp (40%)
" Drive-Thru/Lockers (26%)
" E-commerce (25%)
= Delivery (5%)

Outros (1%)

Os sites dos shoppings Aliansce Sonae sdo controlados por
uma plataforma unica.

A tecnologia é responsavel por facilitar a integracdo com
parceiros estratégicos e, através de uma plataforma propria
de APIs, permite que as atualiza¢des sejam realizadas de
forma sincronizada para todo o portfdlio, com precisao e
capacidade de lancamento de produtos de maneira mais
agil, eficaz e em escala.

DELIVERY DE ALIMENTACAO SERVICOS DIVERSOS PROMOCOES SAZONAIS

= % S

Facilidade para encontrar Pagamento de estacionamento Campanha promocional online,
opcOes de delivery 100% digital, através dos sites
Lockers dos shoppings

Os Smartsites dos shoppings Aliansce Sonae oferecem uma Contato direto atraves do

o ; . canal favorito do usuario para Vitrine virtual de produtos Registro online de coupons por
série de servicos online, promovendo conforto e alimentac3o (iFood, Ubereats, QRCode e imagem
conveniéncia para o consumidor Rappi e outros) Reserva de restaurantes

Sistema CRM integrado
Pré-agendamento de eventos

LEIA A ESCRITURA DE EMISSAO, O TERMO DE SECURITIZACAO, O PROSPECTO E O FORMULARIO
DE REFERENCIA ANTES DE ACEITAR A OFERTA, EM ESPECIAL A SECAO “FATORES DE RISCO” prm
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DE DADOS

2018

2017

JORNADA DE ANALISE

=

S

2016

2016

Premissa de
arquitetura

Migragao para
nuvem

Consolidagao
Data Hub

PASSO 2

Inteligéncia Artificial
Corporativa

PASSO 1 PASSO 3

CONVERSAGAO POR TEXTO E VOZ

Linguagem natural com aprendizado
continuo

BOOK DE METRICAS E NEGOCIO

Catdlogo de apresentagbes de shoppings,
monitoramento de performance de vendas e
fluxo de visitantes

ALIANSCE
SONAE

Pagina 161 do Prospecto

S

2020

DI

Analise avangada
(Pricing e Mix)

Consolidagao
Data Lake

PROXIMOS
PASSOS

PASSO 4

SERVICOS

Fluxo de aprovacgdo de pagamentos
internos

il

INSIGHTS PREDITIVOS

Cenarios preditivos que combinam
dados e machine learning

@
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AMBIENTAL 31% de taxa de reciclagem GOVERNANCA

A Aliansce Sonae busca honrar seu compromisso com a

A Aliansce Sonae busca honrar seu compromisso ambiental governanca ao manter relagdes com todos os stakeholders,
ao maximizar o aproveitamento dos recursos naturais, baseadas na ética, transparéncia e legalidade
, :

investindo no consumo ecoeficiente de dgua e energia, bem 4% de redugdo no

como realizando a gestdo adequada dos residuos e consumo de A Companhia busca progredir continuamente na gestdo dos
promovendo campanhas permanentes em cada um dos cnere colaboradores, oferecendo as melhores condi¢bes de trabalho,
shoppings. saude e seguranca, e criando oportunidades de crescimento

pessoal e profissional, em um ambiente do qual todos se
Adicionalmente, todos os projetos de expansdo e 355.800 m? de 4gua orgulhem de fazer parte.

desenvolvimentos nos shoppings estao alinhados aos mais reciclada e reutilizada

altos conceitos de sustentabilidade.

A Aliansce Sonae possui um Comité de Etica e ESG, que é

responsdavel por aprovar as estratégias de ESG da Companhia,

RS 1.6 milhdes bem como avaliar as a¢des atreladas ao tema.
investidos em O C I A L .
AR!

projetos sociais GL°;3\=_RS\DADE

A Aliansce Sonae busca honrar seu compromisso social ao investir na DfNCLUSAO
educacdo em todas as suas formas, colocando a sua capilaridade e
poder difusor a disposicdo do bem-estar da populacdo, com o objetivo

2/2'5502(29 mil de transformar a realidade das comunidades em que atua, permitindo
e G A que elas possam se inserir com dignidade na sociedade brasileira. o e

Para alcancar esse objetivo,‘a Compan‘hia é patroc‘inadora d.o Museu~de BNy y e 43%, @ 57% ALSO
DT Arte Moderna (MAM) do Rio de Janeiro e do projeto ArtRio Educacdo,
Abrasce apoiadora oficial do Time Brasil (equipe olimpica brasileira) e do 24% 76%  Varejo'
conquistados Instituto Reacdo. E, também possui parcerias com diversas instituicoes,

como, por exemplo, o Instituto da Crianca e o Instituto Iris. "Fonte: Korn Ferry

LEIA A ESCRITURA DE EMISSAO, O TERMO DE SECURITIZACAO, O PROSPECTO E O FORMULARIO
DE REFERENCIA ANTES DE ACEITAR A OFERTA, EM ESPECIAL A SECAO “FATORES DE RISCO” pm
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DESTAQUES
OPERACIONAIS E
FINANCEIROS

\ | &
LEIA A ESCRITURA DE EMISSAO, O TERMO DE SECURITIZACAO, O PROSPECTO E O FORMULARIO
DE REFERENCIA ANTES DE ACEITAR A OFERTA, EM ESPECIAL A SECAO “FATORES DE RISCO”



MATERIAL PUBLICITARIO ALIANSCE

Pagina 175 do Prospecto

ABL E OCUPACAO

Quebra do Custo de Ocupacgao

Taxa de Ocupacgao (% of Vendas)
14,1%
95,7% 95,2% 94,8% 95,8% 95,2%
10,8% 10,2%
I I I : : ;

17120 2720 3720 4720 1T21 1120 2720 3720 4720 1T21

H Aluguel B Condominimo + FPP

AB% 1.163.459 1.143.015 1.144.064
m
833 421 802 585 804 718
o 2% Shopping da Bahia — 1121
o 21% Shopping Leblon — Abril/21
2019 2020 1T21

B ABL Total (m2) W ABL Propria (m?)
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EFEITOS COVID

o OO O

72

62 93% 96% 96%

89% 92%

52

42

Média movel
casos Covid-19 (mil) / dia’

32

22

12
0% 2%
2
mar-20 abr-20 mai-20 jun-20 jul-20 ago-20 set-20 out-20 nov-20 dez-20 jan-21 fev-21  mar-21 abr-21

Média mével de casos Covid-19 / dia' ==Q=A% Vendas totais Aliansce Sonae (vs. 2019) ==0==% Horas de funcionamento Aliansce Sonae (vs. 2019)

=@| CONTRATOS COMERCIALIZADOS

No 1T21, um total de 79 contratos foram assinados nos shoppings proprios,
representando uma area de 8,5 mil m? de ABL. O volume de negociac¢des

176
108 . . . . -
71 79 concretizadas foi superior ao montante registrado para o mesmo periodo em 2020,
o o que demonstra que os fechamentos recentes nao afetaram o desempenho da
- — - atividade comercial.

1120 2720 3720 4720 1T21
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198,7

1T20

131,6

1T20

Receita Liquida Ajustada’

(RS milhdes)

238,6
138,6
41,9
2720 3720 4T20
EBITDA Ajustado?®
(RS milhdes)
174,0
78,6
(10,7)
2T20 3720 4T20

157,3

1T21

81,6

1T21

MATERIAL PUBLICITARIO
PRINCIPAIS INDICADORES FINANCEIROS GERENCIAIS (NAO CONTABEIS)

NOI?

(RS milhdes)
199,7
164,7
98,7
4.8
1T20 2T20 3T20 4T20
FFO Ajustado?
(RS milhdes)
123,0
89,0
53,1
(23,9)
1T20 2720 3T20 4T20

Nota 1: Receita de locagdo + CDU + resultado do estacionamento + outras receitas + receitas de servigos — impostos sobre faturamento - descontos e cancelamentos. N3o considera os ajustes de aluguel linear.

Nota 2: Receita bruta dos shoppings (sem incluir receita de servigos) + resultado do estacionamento - custos operacionais dos shoppings - provisdo para devedores duvidosos. Ndo considera os ajustes de aluguel linear.
Nota 3: EBITDA + gastos pré-operacionais +/(-) outras despesas/(receitas) ndo recorrentes + planos de incentivo de longo prazo. Ndo considera os ajustes de aluguel linear.

Nota 4: Lucro liquido dos controladores + deprecia¢do + amortizagdo + despesas / (receitas) ndo recorrentes - ajuste de aluguel linear + plano de opgdo de agdes +/(-) impostos ndo caixa — juros capitalizados + efeito do SWAP. N&o inclui itens ndo-recorrentes

e ndo-caixa inclusive linearizagdo.

Fonte: Relatério de Resultados 1T21. Disponivel em: https://api.mziq.com/mzfilemanager/v2/d/330c258b-6212-45ce-8c13-557ead6cc23a/ad3ffa9b-2d93-aled-42fa-087291811d62?0rigin=1
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GESTAO FINANCEIRA

PERFIL DA DIiVIDA CUSTO DE DIVIDA E ALAVANCAGEM
Indicadores (%)

N 5,9% 6,1%
B CDI Custo de Divida 5 4%
O endividamento total da ’
. Pré'fixado A||ansce Sonae' no . D|IV|da LiqUIda/ 4,6% 4I6%
Inflaciio encerramento do 1T21, EBITDA
¢ 62,4% era de RS 2,0 bilhdes. 1,1x 1,3x 1,2x 1,2x
- . . . .
1T20 2T20 3T20 4120 1T21

®  CRONOGRAMA DE g
dln AMORTIZACAO aixe

AplicagBes Financeiras (R$ milhdes)

Cronograma de
Amortizacao de Principal (R$ milhdes)

Amortizacdo de Principal /
Caixa & AplicagOes Financeiras (%)

Média 2025-2031*

*Referente ao pagamento médio anual
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Devedora Aliansce Sonae Shopping Centers S.A.

RB SEC Companhia de Securitizacdo

Agente Fiduciario Oliveira Trust Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A.
Coordenador Lider XP Investimentos Corretora de Cambio, Titulos e Valores Mobiliarios S.A.
Coordenadores Banco Bradesco BBI S.A. e Banco BTG Pactual S.A.

Titulo Certificado de Recebiveis Imobiliarios (“CRI”)

Oferta Publica Instrugcdo CVM n2 400, de 29 de dezembro de 2003, conforme alterada
Publico Alvo Os CRI serao destinados ao publico em geral

Inicialmente, R$400.000.000,00 (quatrocentos milhdes de reais), na Data de Emiss3o, observado que o valor nominal da totalidade
Valor Total da Oferta dos CRI inicialmente ofertados podera ser aumentado mediante exercicio total ou parcial da Opg¢do de Lote Adicional, isto é, em até
R$80.000.000,00 (oitenta milhdes de reais)

Regime de Colocagao Garantia Firme para o volume de RS 400.000.000,00 (quatrocentos milhdes de reais)
Valor Nominal Unitario RS 1.000,00, na Data de Emiss3o dos CRI

Série Unica

Lastro dos CRI Debéntures Simples, ndo conversiveis em a¢des, da espécie quirografaria, para coloca¢do privada

Os recursos liquidos obtidos pela Emissora com a Oferta serdo destinados, em sua integralidade, para pagamento do Valor da
Integralizagdo das Debéntures

Os recursos liquidos obtidos por meio da Emissdo serdao destinados pela Devedora, em sua integralidade, exclusivamente para o
reembolso de custos e despesas de natureza imobilidaria e predeterminadas relativos aos pré-pagamentos dos financiamentos
descritos no Anexo Il da Escritura de Emissao, ja incorridos pela Devedora, nos 24 (vinte e quatro) meses imediatamente anteriores
a data de encerramento da presente Oferta
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m N3o serdo constituidas garantias especificas, reais ou pessoais sobre os CRI
_ Os CRI tém prazo de 2.559 (dois mil quinhentos e cinquenta e nove) dias, contados da Data de Emissdo dos CRI

O Valor Nominal Unitario Atualizado dos CRI serda amortizado integralmente, em uma Unica parcela, na Data de Vencimento dos CRI,
ou seja, 17 de julho de 2028

Amortizagao

Sem prejuizo dos pagamentos em decorréncia de resgate antecipado dos CRA ou de vencimento antecipado das obrigacdes
decorrentes dos CRA, nos termos previstos no Termo de Securitizacdo, o Valor Nominal Unitdrio dos CRI ou seu saldo, conforme o
caso, sera atualizado monetariamente, a partir da Data de Emissdo dos CRI, pela variacdo do IPCA, sendo o produto da atualizacdo
incorporado ao Valor Nominal Unitario ou seu saldo, conforme o caso, automaticamente

Atualizagdo Monetaria

Sobre o Valor Nominal Unitario Atualizado dos CRI incidirdo juros remuneratdrios incidentes de forma exponencial e cumulativa pro
rata temporis por Dias Uteis decorridos, calculado durante o respectivo Periodo de Capitalizacdo, equivalentes ao maior valor entre:
(a) o Tesouro IPCA + com Juros Semestrais, denominacao da antiga Nota do Tesouro Nacional Série B— NTN-B, com vencimento em
15 de maio de 2028, baseada na cotacdo indicativa divulgada pela ANBIMA em sua pagina na internet (http://www.anbima.com.br),
a ser apurada no Dia Util imediatamente anterior & data de realizacio do Procedimento de Bookbuilding, acrescida
exponencialmente de um spread equivalente a 0,70% ao ano, base 252 Dias Uteis; e (b) 3,80% ao ano, base 252 Dias Uteis,
conforme vier a ser definido no Procedimento de Bookbuilding a ser conduzido pelos Coordenadores, nos termos da secdo
“Informacbes Relativas a Oferta”, mais especificamente na subsecdo “Remuneracdo dos CRI”

Remuneracgdo (teto)

Pagamento da Remuneragao A Remuneracao dos CRI sera paga mensalmente, sem caréncia, conforme tabela no Anexo Ill do Termo de Securitiza¢ao

Ocorrera o Resgate Antecipado dos CRI nos casos de Resgate Antecipado Facultativo das Debéntures, Oferta de Resgate Antecipado
Facultativo das Debéntures ou Oferta de Resgate Antecipado Obrigatério das Debéntures e Vencimento Antecipado das Debéntures

Resgate Antecipado dos CRI
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* Relagdo entre Divida Liquida e EBITDA Ajustado Consolidado Gerencial igual ou inferior a 3,5 vezes;
* Nao observancia de pelo menos um dos seguintes indices:
1. Relagdo entre (i) caixa e equivalentes de caixa somado as aplicagbes financeiras de curto prazo e ao EBITDA Ajustado
Consolidado Gerencial anualizado, por (ii) empréstimos, financiamentos e instrumentos de dividas constantes do passivo
circulante gerencial, igual ou superior 1,3 vezes; e
2. Relacdo entre (i) EBITDA Ajustado Consolidado Gerencial anualizado, por (ii) pagamentos de juros decorrentes de
empréstimos, cédulas de crédito imobiliario e debéntures, constantes do fluxo de caixa gerencial, deduzidos da receita
financeira gerencial, igual ou superior 1,5 vezes

Covenants Financeiros

Rating Preliminar Classificacdo de risco preliminar da emissao (rating) atribuida pela “ Fitch Ratings Brasil LTDA: “AAA(exp)sf(bra)”
Regime Fiduciario Sim, estabelecido pela Emissora

Nominativa e escritural

Escriturador Itau Corretora de Valores S.A.

Banco Liquidante Itat Unibanco S.A.

Auditor Independente do
Patrimonio Separado

KPMG Auditores Independentes

Distribuicao e Negociacao B3 S.A. — Brasil, Bolsa, Balcao — Segmento CETIP UTVM
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0:’2:1::5 Eventos Data Prevista (1(2)3)
1. Protocolo do pedido de registro da Oferta na CVM 14/05/2021
2. Publicacdo do Aviso ao Mercado 25/06/2021
3. Disponibilizacdo do Prospecto Preliminar ao Publico Investidor 25/06/2021
q, Inicio do Roadshow 28/06/2021
5. Inicio do Periodo de Reserva 25/06/2021
6. Data limite para realiza¢do de reservas por Pessoas Vinculadas 15/07/2021
7. Encerramento do Periodo de Reserva 15/07/2021
8. Procedimento de Bookbuilding 16/07/2021
9. Registro da Oferta pela CVM 02/08/2021
10. Divulgacdo do Anuncio de Inicio(® 03/08/2021
11. Disponibilizagdo do Prospecto Definitivo ao Publico Investidor 03/08/2021
12. Data de Liquidagdo Financeira (subscricdo e integralizacdo dos CRI) 04/08/2021
13. Divulgacdo do Anuncio de Encerramento 05/08/2021
14. Data de Inicio da Negociagdo dos CRI na B3 10/08/2021

(1) As datas acima indicadas sdo meramente estimativas, estando sujeitas a atrasos e modificagdes.

(2) Toda e qualquer modificagdo no Cronograma de Etapas da Oferta devera ser comunicada a CVM e podera ser analisada pela CVM como modificagdo da Oferta, conforme os artigos 25 e 27 da Instrugdo CVM 400. Nessa hipdtese, os Investidores que ja tiverem
aderido a Oferta serdo comunicados diretamente, por correio eletrénico, correspondéncia fisica ou qualquer outra forma de comunicagdo passivel de comprovagdo, a respeito da modificagdo efetuada, para que confirmem, no prazo de 5 (cinco) Dias Uteis do
recebimento da comunicagdo, o interesse em manter a declaracdo de aceitagdo, presumida a manutengdo em caso de siléncio, conforme detalhado no item no item 2.3.12 na pagina 62 do Prospecto. Quaisquer anuncios relacionados a Oferta serdo
imediatamente divulgados por meio dos mesmos meios utilizados para divulgagdo dos Anuncios de Inicio e Encerramento dos CRI, conforme disposto no artigo 27 da Instrugdo CVM 400. Os Anuncios de Inicio e Encerramento dos CRI serdo divulgados, na forma
do artigo 54-A da Instrugdo CVM 400, nos websites da Emissora, dos Coordenadores, da CVM, da B3.

(3) Os CRI adquiridos em decorréncia do exercicio da Garantia Firme poderdo ser negociados no mercado secundario por meio do CETIP21 e do PUMA, por valor acima ou abaixo do seu Valor Nominal Unitério, sem qualquer restricdo a sua negociagdo, a partir da
data de exercicio da Garantia Firme.

(4) A distribuicdo dos CRI sera realizada no periodo compreendido entre a data de divulgagdo do Antncio de Inicio e a data de liquidagdo financeira dos CRI acima prevista.
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FATORES DE RISCO

Antes de tomar qualquer decisGo de investimento nos CRI, os potenciais Investidores deverdo considerar cuidadosamente, a luz de suas proprias situagées financeiras e objetivos de investimento, os fatores de risco descritos abaixo,
bem como as demais informagdes contidas neste Prospecto Preliminar e em outros documentos da Oferta, devidamente assessorados por seus assessores juridicos e/ou financeiros.

Os negdcios, situagdo financeira, ou resultados operacionais da Emissora e dos demais participantes da presente Oferta podem ser adversa e materialmente afetados por quaisquer dos riscos abaixo relacionados.

Caso qualquer dos riscos e incertezas aqui descritos se concretize, 0os negdcios, a situagdo financeira, os resultados operacionais da Emissora e da Devedora de adimplirem suas obrigagdes no dmbito da Oferta.

Este Prospecto Preliminar contém apenas uma descrigéo resumida dos termos e condigdes dos CRI e das obrigagbes assumidas pela Emissora no Gmbito da Oferta.

Na ocorréncia de qualquer das hipdteses abaixo os CRI podem ndo ser pagos ou ser pagos apenas parcialmente, gerando uma perda para o investidor. Os fatores de risco relacionados a Emissora, seus controladores, seus acionistas,
suas controladoras, seus investidores e ao seu ramo de atuagdo estdo disponiveis em seu formuldrio de referéncia nos itens “4.1 Descri¢Go dos Fatores de Risco” e “5.1 Descri¢do dos Principais Riscos de Mercado”, incorporados por
referéncia a este Prospecto.

9.1. FATORES DE RISCO RELACIONADOS AO AMBIENTE MACROECONOMICO

O governo brasileiro exerceu e continua exercendo influéncia significativa na economia brasileira, o que pode afetar adversamente as atividades e o desempenho financeiro em geral da Devedora.

O Governo Federal brasileiro frequentemente exerce influéncia significativa na economia brasileira, alterando ocasionalmente politicas e normas de forma significativa. As medidas do Governo Federal brasileiro para controlar a
inflagdo e implementar suas politicas e normas incluiram frequentemente, entre outros, aumentos das taxas de juros, mudangas nas politicas fiscais, controles de pregos, controles cambiais, desvalorizagdes cambiais, controles de
capital e limitagGes a importagdes. A Devedora nao tem controle e ndo pode prever as medidas e politicas que o Governo Federal brasileiro pode adotar no futuro. A Devedora, seus negdcios, situagao financeira, resultados
operacionais e o valor de mercado das agGes ordinarias de sua emissdao podem ser adversamente afetados por mudangas nas politicas e normas brasileiras e por fatores econdmicos gerais, incluindo:

o expansado ou contratagdo da economia brasileira;

o taxas de juros e politicas monetarias;

o ambiente regulatdrio pertinente as atividades da Devedora;

. taxas de cambio e variagdes cambiais;

. inflagdo;

. liquidez dos mercados financeiro, de capitais e crediticio brasileiros;

. controles de importagdes e exportagdes;

. controles cambiais e restrigdes a remessas ao exterior;

o alteragGes de leis e regulamentos de acordo com interesses politicos, sociais e econémicos;
o politicas fiscais e alteragdes na legislagao tributaria;

. instabilidade econdmica, politica e social;

. redugdes de salarios e niveis econdmicos;

o aumentos das taxas de desemprego;

. greves e normas trabalhistas;

o greves em portos, alfandegas, aeroportos e autoridades fiscais;

o alteragdes de normas pertinentes ao setor de transporte;

o escassez ou racionamento de energia e agua;

o instabilidade de precos; e

o outros acontecimentos politicos, diplomaticos, sociais e econémicos no ou que afetem o Brasil.

Incertezas com relagdo a implementagdo pelo Governo Federal brasileiro de mudangas em politicas e normas que afetem esses ou outros fatores no futuro podem impactar o desempenho econdmico, contribuir para incertezas
econdmicas no Brasil e aumentar a volatilidade do mercado de capitais brasileiro e dos valores mobiliarios de emissores brasileiros. A Devedora ndo pode prever as medidas que o Governo Federal brasileiro tomara em resposta a
pressdes macroeconémicas ou outras. Qualquer desses fatores pode afetar adversamente as atividades, situagdo financeira, resultados operacionais e o preco de mercado das agGes ordinarias de emissdo da Devedora.
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Eventuais efeitos adversos poderao prejudicar a capacidade de pagamento dos Créditos Imobilidrios pela Devedora e, consequentemente, afetar adversamente os titulares dos CRI.

A inflagdo e os esfor¢os do Governo Federal de combate a inflagdo podem contribuir significativamente para a incerteza econémica no Brasil, podendo prejudicar as atividades da Emissora, da Devedora, e, portanto, o
desempenho financeiro e/ou a negociagéo dos CRI.

Historicamente, o Brasil vem experimentando altos indices de inflagdo. A inflagdo, juntamente com medidas governamentais destinadas a combaté-la, combinada com a especulagdo publica sobre possiveis medidas futuras,
tiveram efeitos negativos significativos sobre a economia brasileira, contribuindo para a incerteza econémica existente no Brasil e para o aumento da volatilidade do mercado de valores mobilidrios brasileiro.

As medidas do Governo Federal para controle da inflagdo frequentemente tém incluido uma manutengdo de politica monetdria restritiva com altas taxas de juros, restringindo assim a disponibilidade de crédito e reduzindo o
crescimento econémico. As taxas de juros tém flutuado de maneira significativa.

Futuras medidas do Governo Federal, inclusive aumento ou redugdo das taxas de juros, intervengdo no mercado de cdmbio e agdes para ajustar ou fixar o valor do Real poderdo desencadear um efeito material desfavordvel
sobre a economia brasileira, a Emissora, e também sobre a Devedora, podendo impactar negativamente o desempenho financeiro dos CRI. Pressoes inflaciondrias podem levar a medidas de interveng¢do do Governo Federal
sobre a economia, incluindo a implementagéo de politicas governamentais, que podem ter um efeito adverso nos negdcios, na condigdo financeira e resultados da Emissora e da Devedora.A instabilidade politica e econémica
no Brasil pode afetar adversamente os negécios da Devedora e os resultados de suas operagées.

A instabilidade politica no Pais (inclusive referente a politicas desenvolvidas pelo governo do Presidente Jair Bolsonaro ou como resultado de intervengdes do governo e/ou novos impostos e tarifas) e mudangas na situagdo politica
e macroecondmica do Pais, bem como a percepgado dos riscos em relagdo a corrupgdo e a outras investigagdes em curso, o que incentiva relagdes turbulentas e lutas internas dentro da administragdo do Presidente Bolsonaro, bem
como politicas e possiveis mudangas para tratar dessas questdes ou de outra forma, incluindo reformas econémicas e fiscais e respostas aos efeitos continuos da pandemia da COVID-19, qualquer um dos quais pode afetar
negativamente as perspectivas de crescimento da economia brasileira como um todo.

O desempenho da economia brasileira tem sido historicamente influenciado pelo cenario politico nacional. No passado, as crises politicas afetaram a confianga dos investidores e do publico em geral, resultando em desaceleragao
da economia, o que prejudicou o prego de mercado dos valores mobilidrios de emissores brasileiros.

A ultima elei¢do presidencial, de governadores, deputados federais e senadores, que ocorreu em outubro de 2018, resultou em significativa volatilidade nas taxas de cambio, taxas de juros e pregos de mercado dos valores
mobilidrios de emissores brasileiros. Incertezas com relagdo a medidas que venham a ser adotadas no futuro pelo Governo Federal brasileiro podem influenciar a percepgao dos investidores com relagdo ao risco do Brasil e podem
ter um efeito significativo e adverso nos negdcios e resultados operacionais da Devedora. Eventuais efeitos adversos poderao prejudicar a capacidade de pagamento dos Créditos Imobiliarios pela Devedora e, consequentemente,
afetar adversamente os titulares dos CRI.

O Presidente do Brasil tem o poder de determinar politicas e orientar a condugdo da economia brasileira e, consequentemente, afetar as operagdes e o desempenho financeiro de empresas, incluindo a Devedora. A Devedora ndo
pode prever as politicas que serdo adotadas pelo Governo Federal brasileiro, tampouco os respectivos impactos na economia brasileira e na Devedora.

Adicionalmente, impasses entre o Governo Federal brasileiro e o Congresso Nacional podem gerar incertezas com relagdo a implementagdo, pelo Governo Federal brasileiro, de mudangas nas politicas monetaria, fiscal e
previdencidria, incluindo a legislagdo aplicavel, o que pode contribuir para a instabilidade econémica. Essas incertezas podem aumentar a volatilidade do mercado de capitais brasileiro.

A economia brasileira experimentou uma queda acentuada nos ultimos anos devido, em parte, as politicas econ6micas e monetdrias intervencionistas do Governo Federal brasileiro e a queda global nos precos das commodities. O
atual Governo Federal brasileiro deve propor termos gerais de reforma fiscal para estimular a economia e reduzir o déficit orcamentario previsto, mas é incerto se o Governo Federal brasileiro sera capaz de reunir o apoio
necessario no Congresso Nacional para aprovar reformas especificas adicionais.

Além disso, ao longo do més de abril de 2020, o Presidente do Brasil se envolveu em discussdes politicas que culminaram na exoneragdo do entdo Ministro da Saude, Sr. Luiz Henrique Mandetta, e do pedido de exoneragdo do
entdo Ministro da Justiga, Sr. Sergio Moro. Esses ex-Ministros de Estado eram considerados nomes fortes do Governo Federal brasileiro, cujos respectivos desembarques do Governo Federal brasileiro provocaram ainda mais
instabilidade na economia e no mercado de capitais brasileiros. A Devedora ndo pode garantir que tais eventos ou outros ndo provocardo impactos adversos adicionais na situagdo politico-econdmica do Brasil.

Até a data deste Prospecto, o Presidente do Brasil esta sendo investigado pelo Supremo Tribunal Federal pela suposta pratica de atos impréprios relatada pelo ex-Ministro da Justiga, Sr. Sergio Moro, com relagdo a alegadas
tentativas de nomeacgao de funcionarios para a Policia Federal para atender interesses pessoais. Caso seja constatada a ocorréncia de tais atos improéprios, as respectivas consequéncias, incluindo potencial abertura de processo de
impedimento (impeachment), podem resultar em efeitos adversos relevantes no ambiente politico e econdmico no Brasil, assim como em negdcios que operam no Brasil, inclusive os da Devedora. A incerteza politica e econémica
e quaisquer novas politicas ou mudangas nas politicas atuais podem ter um efeito adverso relevante sobre os negdcios, resultados operacionais, situagdo financeira e perspectivas da Devedora, prejudicando a capacidade de
pagamento dos Créditos Imobiliarios pela Devedora e, consequentemente, afetando adversamente os titulares dos CRI.

LEIA A ESCRITURA DE EMISSAO, O TERMO DE SECURITIZACAO, O PROSPECTO E O FORMULARIO
DE REFERENCIA ANTES DE ACEITAR A OFERTA, EM ESPECIAL A SECAO “FATORES DE RISCO” 'm
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A incerteza sobre se o Governo Federal brasileiro implementard mudangas na politica ou regulamentagao que afetem esses ou outros fatores no futuro pode contribuir para a incerteza econémica no Brasil e para aumentar a
volatilidade dos titulos emitidos no exterior por empresas brasileiras.

A instabilidade cambial pode prejudicar a economia brasileira, bem como os negdcios da Emissora e da Devedora, resultando em impacto negativo no desempenho financeiro e no preco de mercado dos CRI

A moeda brasileira tem sido historicamente volatil, sofrendo frequentes desvalorizagGes nas Ultimas trés décadas. Desde 1999, o Banco Central do Brasil permite a livre flutuagdo da taxa de cambio no Brasil, tendo o Real, no
periodo, experimentado frequentes e significativas variagdes em relagdao ao ddlar norte-americano e outras moedas estrangeiras. Ao longo desse periodo, o Governo Federal brasileiro implementou uma série de planos
econdmicos e utilizou diversas politicas cambiais, incluindo desvalorizagdes repentinas, minidesvalorizagdes periddicas (durante as quais a frequéncia dos ajustes variou de didria para mensal), controles cambiais, mercados
cambiais duplos e sistema de cambio flutuante. Apesar de a desvalorizagao do Real, no longo prazo, estar geralmente associada ao indice de inflagdo no Brasil, a desvalorizagdo do Real ocorrida em periodos menores resultou em
variagOes significativas da taxa de cambio entre o Real, o ddélar norte-americano e outras moedas. A Devedora ndo pode prever se o Banco Central do Brasil ou o Governo Federal brasileiro continuara a permitir que o Real flutue
livremente ou intervird no mercado cambial, retornando ao sistema de banda cambial ou outro. O Real pode desvalorizar ou valorizar substancialmente em relagdo ao ddélar norte-americano. Além disso, de acordo com a legislagdo
brasileira, caso ocorra um desbalanceamento grave na balanga de pagamentos brasileira ou haja razdes substanciais que prevejam um desbalanceamento grave, podem ser impostas restricdes temporarias com relagdo a remessas
de recursos ao exterior. A Devedora nao pode garantir que tais medidas serdo adotadas pelo Governo Federal brasileiro no futuro.

Em 31 de dezembro de 2019, a taxa de cdmbio (venda) divulgada pelo Banco Central do Brasil entre o Real e o ddlar norte-americano foi de R$4,0307 por US$1,00, uma desvalorizac3o de 3,9% em rela¢3o ao ddlar norte-americano
em comparacdo a taxa de cdmbio (venda) de 31 de dezembro de 2018, que foi de R$3,8748 por US$1,00, que, por sua vez, representou uma desvalorizacdo de 14,6% em relacdo ao ddlar norte-americano em comparacdo a taxa de
cambio (venda) de 31 de dezembro de 2017, que foi de R$3,3080 por US$1,00. Em 31 de dezembro de 2020, a taxa de cAmbio (venda) entre o Real e o ddlar norte-americano foi de R$5,1967, uma desvalorizagdo de 22,4% em
relagdo ao délar norte-americano em comparacgado a taxa de cambio (venda) de 31 de dezembro de 2019. Apds o inicio da pandemia de COVID-19, o real desvalorizou abruptamente em relagdo ao Délar, refletindo baixas taxas de
juros, um cenario econémico em acentuada deterioragdo e crise politica.

A desvalorizagdo do Real em relagdo ao ddlar norte-americano pode criar pressées inflacionarias no Brasil e resultar em aumentos nas taxas de juros, o que pode afetar negativamente o crescimento da economia brasileira como
um tudo e, especificamente, os custos de empréstimos da Devedora. Tal fator pode afetar adversamente a Devedora, reduzindo o acesso a mercados financeiros internacionais e fomentando uma intervengdo governamental,
incluindo politicas governamentais recessivas. Adicionalmente, em caso de uma desaceleragdo econémica, a desvalorizagdo do Real em relagdo ao ddlar norte-americano pode resultar em uma redugdo do consumo, pressées
deflaciondrias e redugdo do crescimento da economia como um todo. Por outro lado, a valorizagdo do Real em relagdo ao ddlar norte-americano e outras moedas estrangeiras pode resultar em uma deterioracdo das contas
correntes brasileiras em moeda estrangeira. De acordo com as circunstancias, a desvalorizacdo ou valorizagdo do Real pode afetar material e adversamente o crescimento da economia brasileira e os negdcios da Devedora. As
depreciagdes do Real frente ao dolar também podem criar pressées inflaciondrias adicionais no Brasil que podem afetar negativamente a liquidez da Devedora e, consequentemente, impactar de forma negativa sua capacidade de
pagamento dos Créditos Imobilidrios e, consequentemente, a capacidade da Emissora de pagamento dos CRI.

Acontecimentos e a percepg¢do de riscos em outros paises, sobretudo em paises de economia emergente e nos Estados Unidos, podem prejudicar o preco de mercado dos valores mobilidrios brasileiros, inclusive da negociagéo
dos CRI, e causar um impacto negativo nos resultados e condigées financeira da Emissora e da Devedora.

O valor de mercado de valores mobiliarios de emissdo de companhias brasileiras é influenciado, em diferentes graus, pelas condi¢bes econ6micas e de mercado de outros paises, inclusive paises da América Latina e paises de
economia emergente, inclusive nos Estados Unidos.

A reagdo dos investidores aos acontecimentos nesses outros paises pode causar um efeito adverso sobre o valor de mercado dos valores mobiliarios de companhias brasileiras, inclusive dos CRI. Crises em outros paises de
economia emergente, incluindo os da América Latina, tém afetado adversamente a disponibilidade e os outros custos de crédito para empresas brasileiras no mercado externo, a saida significativa de recursos do pais e a
diminuigdo na quantidade de moeda estrangeira investida no pais, podendo, ainda, reduzir a qualidade de crédito dos potenciais tomadoras de recursos através da emissdo de CRI e ainda reduzir o interesse dos investidores nos
valores mobilidrios das companhias brasileiras, o que poderia prejudicar o prego de mercado dos CRI.

Efeitos da retragdo no nivel da atividade econémica podem afetar adversamente a capacidade da Devedora de realizar o pagamento dos Créditos Imobilidrios, afetando, por consequéncia, a capacidade da Emissora de realizar
os pagamentos dos CRI

As operagdes de financiamento imobilidrio apresentam historicamente uma correlagdo direta com o desempenho da economia nacional. Eventual retragdo no nivel de atividade da economia brasileira, ocasionada seja por crises
internas ou crises externas, pode acarretar elevagdo no patamar de inadimplemento de pessoas fisicas e juridicas, incluindo a Devedora e, consequentemente, a sua capacidade de pagamento dos Créditos Imobilidrios e demais
valores devidos, conforme previsto no Termo de Securitizagao.

LEIA A ESCRITURA DE EMISSAO, O TERMO DE SECURITIZACAO, O PROSPECTO E O FORMULARIO
DE REFERENCIA ANTES DE ACEITAR A OFERTA, EM ESPECIAL A SECAO “FATORES DE RISCO” IEm
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Uma eventual redugdo do volume de investimentos estrangeiros no Pais podera ter impacto no balango de pagamentos, o que podera forgar o Governo Federal a ter maior necessidade de captagOes de recursos, tanto no mercado
doméstico quanto no mercado internacional, a taxas de juros mais elevadas. Igualmente, eventual elevagdo significativa nos indices de inflagdo brasileiros e eventual desaceleragdo da economia americana podem trazer impacto
negativo para a economia brasileira e vir a afetar os patamares de taxas de juros, elevando despesas com empréstimos ja obtidos e custos de novas captagdes de recursos por empresas brasileiras.

Alteragdes na politica monetdria e nas taxas de juros podem prejudicar os negdcios da Devedora e sua capacidade de pagamento dos Créditos Imobilidrios, afetando, por consequéncia, a capacidade da Emissora de realizar os
pagamentos dos CRI

O Governo Federal, por meio do COPOM, estabelece as diretrizes da politica monetaria e define a taxa de juros brasileira. A politica monetaria brasileira possui como fungdo controlar a oferta de moeda no pais e as taxas de juros
de curto prazo, sendo, muitas vezes, influenciada por fatores externos ao controle do Governo Federal, tais como os movimentos dos mercados de capitais internacionais e as politicas monetdrias dos paises desenvolvidos,
principalmente dos Estados Unidos. Historicamente, a politica monetaria brasileira tem sido instdvel, havendo grande variagao nas taxas definidas.

Em caso de novas elevagdes das taxas de juros ou ndo redugdo, a economia poderd agravar a recessao, ja que, com a alta das taxas de juros basicas, o custo do capital se eleva e os investimentos se retraem, o que pode causar
aumento da recessdo, afetando adversamente a produgdo de bens no Brasil, o consumo, a quantidade de empregos, a renda dos trabalhadores e, consequentemente, os negdcios da Devedora e sua capacidade de pagamento dos
Créditos Imobilidrios e, consequentemente, a capacidade da Emissora de pagamento dos CRI.

Além disso, em caso de redugdo das taxas de juros, podera ocorrer elevagdo da inflagdo, reduzindo os investimentos em estoque de capital e a taxa de crescimento da economia, bem como trazendo efeitos adversos ao pais,
podendo, inclusive, afetar as atividades da Devedora e sua capacidade de pagamento dos Créditos Imobiliarios e, consequentemente, a capacidade da Emissora de pagamento dos CRI.

Impacto de crises econémicas nas emissoes de Certificados de Recebiveis Imobilidrios

As operagdes de financiamento imobilidrio apresentam historicamente uma correlagdo direta com o desempenho da economia nacional. Eventual retragdo no nivel de atividade da economia brasileira, ocasionada por crises
internas ou crises externas, pode acarretar elevagdo no patamar de inadimplemento de pessoas fisicas e juridicas, inclusive dos devedores dos financiamentos imobiliarios.

Uma eventual redugdo do volume de investimentos estrangeiros no Pais podera ter impacto no balango de pagamentos, o que podera forgar ao Governo Federal maior necessidade de captagdes de recursos, tanto no mercado
doméstico quanto no mercado internacional, a taxas de juros mais elevadas. Igualmente, eventual elevagdo significativa nos indices de inflagdo brasileiros e eventual desaceleragdo da economia americana podem trazer impacto
negativo para a economia brasileira e vir a afetar os patamares de taxas de juros, elevando despesas com empréstimos ja obtidos e custos de novas captagdes de recursos por empresas brasileiras.

Redugdio de investimentos estrangeiros no Brasil pode impactar negativamente a Emissora e/ou a Devedora

Uma redugdo ainda maior do volume de investimentos estrangeiros no Brasil pode ter impacto no balango de pagamentos, o que pode forgar o Governo Federal a ter maior necessidade de captagGes de recursos, tanto no mercado
doméstico quanto no mercado internacional, a taxas de juros mais elevadas. Igualmente, eventual elevagao significativa nos indices de inflagdo brasileiros e as atuais desaceleragGes das economias europeias, americana e chinesa
podem trazer impacto negativo para a economia brasileira e vir a afetar os patamares de taxas de juros, elevando despesas com empréstimos ja obtidos e custos de novas captagdes de recursos por empresas brasileiras, incluindo a
Devedora e/ou a Emissora, gerando impacto negativo nas mesmas, o que podera acarretar em dificuldades de pagamento dos Créditos Imobilidrios e dos CRI, respectivamente.

A instabilidade politica pode afetar adversamente os negdcios da Devedora, seus resultados e operagoes

O ambiente politico do Brasil historicamente influenciou, e continua a influenciar, o desempenho da economia do pais. Crises politicas afetaram, e continuam a afetar, a confiancga dos investidores e do publico em geral, o que pode
resultar na desaceleragdo da economia e no aumento da volatilidade dos valores mobilidrios emitidos por companhias brasileiras.

A recente instabilidade politica e econémica levou a uma percepgdo negativa da economia brasileira e um aumento na volatilidade no mercado de valores mobiliarios brasileiro. Qualquer instabilidade econémica recorrente e
incertezas politicas podem afetar adversamente os negdcios da Emissora e da Devedora e, consequentemente, a capacidade de pagamento das obrigacdes da Devedora relativas aos Créditos Imobiliarios.

Efeitos dos mercados internacionais

O valor de mercado de valores mobiliarios de emissdo de companbhias brasileiras é influenciado, em diferentes graus, pelas condigdes econémicas e de mercado de outros paises, tanto de economias desenvolvidas quanto
emergentes. A reagdo dos investidores aos acontecimentos nesses outros paises pode causar um efeito adverso sobre o valor de mercado dos valores mobilidrios das companhias brasileiras. Crises em outros paises de economia
emergente ou politicas econdmicas diferenciadas podem reduzir o interesse dos investidores nos valores mobiliarios das companhias brasileiras, incluindo os CRI, o que poderia prejudicar seu preco de mercado. Ademais,
acontecimentos negativos no mercado financeiro e de capitais brasileiro, eventuais noticias ou indicios de corrupgdo em companhias abertas e em outros emissores de titulos e valores mobilidrios e a ndo aplicagdo rigorosa das
normas de protegdo dos investidores ou a falta de transparéncia das informacg&es ou, ainda, eventuais situacdes de crise na economia brasileira e em outras economias poderdo influenciar o mercado de capitais brasileiro e
impactar negativamente os titulos e valores mobilidrios emitidos no Brasil.

LEIA A ESCRITURA DE EMISSAO, O TERMO DE SECURITIZACAO, O PROSPECTO E O FORMULARIO
DE REFERENCIA ANTES DE ACEITAR A OFERTA, EM ESPECIAL A SECAO “FATORES DE RISCO” Em
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9.2. FATORES DE RISCO RELACIONADOS AO SETOR DE SECURITIZAGCAO IMOBILIARIA

Recente desenvolvimento da securitizagdo imobilidria pode gerar riscos judiciais aos Investidores dos CRI

A securitizag3o de créditos imobilidrios € uma operacdo recente no mercado de capitais brasileiro. A Lei n2 9.514/97, que criou os certificados de recebiveis imobiliarios, foi editada em 1997. Entretanto, s6 houve um volume maior
de emissbes de certificados de recebiveis imobilidrios nos ultimos 10 anos. Além disso, a securitizagdo é uma operagao mais complexa que outras emissdes de valores mobilidrios, ja que envolve estruturas juridicas de segregacao
dos riscos da Emissora e da Devedora.

Dessa forma, por se tratar de um mercado recente no Brasil, com aproximadamente 19 anos de existéncia no Pais, 0 mesmo ainda n3do se encontra totalmente regulamentado, podendo ocorrer situagées em que ainda ndo existam
regras que o direcione, gerando assim um risco aos investidores, uma vez que o Poder Judicidrio podera, ao analisar a Emissdo e interpretar as normas que regem o assunto, proferir decisdes desfavordveis aos interesses dos
Investidores. Ademais, em situagOes adversas envolvendo os CRI, podera haver perdas por parte dos Titulares de CRI em razdo do dispéndio de tempo e recursos para execugao judicial desses direitos.

Nado existe jurisprudéncia firmada acerca da securitizagdo, o que pode acarretar perdas por parte dos Investidores dos CRI.

Toda a arquitetura do modelo financeiro, econdmico e juridico acerca da securitizagdo considera um conjunto de direitos e obrigagGes de parte a parte estipuladas através de contratos publicos ou privados tendo por diretrizes a
legislagdo em vigor.

Em razdo da pouca maturidade e da falta de tradigdo e jurisprudéncia no mercado de capitais brasileiro em relagdo a estruturas de securitizagdo, em situagdes de litigio e/ou falta de pagamento podera haver perda por parte dos
Investidores em razado do dispéndio de tempo e recursos para promogao da eficacia da estrutura adotada para os CRI, na eventualidade de necessidade de reconhecimento ou exigibilidade por meios judiciais de quaisquer de seus
termos e condigdes especificos, ou ainda pelo eventual ndao reconhecimento pelos tribunais de tais indexadores por qualquer razao.

A interpreta¢do da Medida Proviséria n2 2.158-35

A Medida Provisoria n2 2.158-35, ainda em vigor, em seu artigo 76, estabelece que “as normas que estabelecam a afetagdo ou a separagdo, a qualquer titulo, de patrimoénio de pessoa fisica ou juridica ndo produzem efeitos com
relagdo aos débitos de natureza fiscal, previdencidria ou trabalhista, em especial quanto as garantias e aos privilégios que lhes sdo atribuidos”. Ademais, em seu paragrafo Unico, ela prevé que “desta forma permanecem
respondendo pelos débitos ali referidos a totalidade dos bens e das rendas do sujeito passivo, seu espdlio ou sua massa falida, inclusive os que tenham sido objeto de separagdo ou afetagdo”.

Por for¢a da norma acima citada, os Créditos Imobiliarios e os recursos dele decorrentes, inclusive as Garantias, ainda que objeto do Patriménio Separado, poderdo ser alcangados por credores fiscais, trabalhistas e previdenciarios
da Emissora e, em alguns casos, por credores trabalhistas e previdenciarios de pessoas fisicas e juridicas pertencentes ao mesmo grupo econémico da Emissora, tendo em vista as normas de responsabilidade solidaria e subsidiaria
de empresas pertencentes ao mesmo grupo econémico existentes em tais casos. Caso isso ocorra, concorrerdo os detentores destes créditos com os Titulares dos CRI, de forma privilegiada, sobre o produto de realizagdo dos
Créditos Imobilidrios, em caso de faléncia. Nesta hipdtese, é possivel que Créditos Imobilidrios ndo venham a ser suficientes para o pagamento integral dos CRIl apds o pagamento daqueles credores.

A Emissora é dependente de manutengdo de seu registro como companhia aberta

A Emissora tem por objeto atuar como securitizadora de créditos imobilidrios por meio da emissdo de certificados de recebiveis imobilidrios, nos termos da Lei n2 9.514/97. Para tanto, depende da manutencdo de seu registro de
companhia aberta junto a CVM e das respectivas autorizagGes societdrias. Caso a Emissora ndo atenda aos requisitos exigidos pela CVM em relagdo as companhias abertas, sua autorizagdo podera ser suspensa ou mesmo cancelada,
afetando assim as suas emissdes de certificados de recebiveis imobilidrios, incluindo a emissdo dos CRI.

Os Créditos Imobilidrios constituirdo Patriménio Separado, de modo que o atraso ou a falta do recebimento destes pela Emissora, assim como a insolvéncia da Emissora, poderd afetar negativamente a capacidade de
pagamento das obrigagdes decorrentes dos CRI

A Emissora é uma companhia securitizadora de créditos imobiliarios, tendo como objeto social a aquisi¢do e securitizacdo de créditos imobilidrios por meio da emissdo de certificados de recebiveis imobiliarios, cujos patrimonios
sdo administrados separadamente. O Patrimonio Separado tem como Unica fonte de recursos os Créditos Imobilidrios. Desta forma, qualquer atraso ou falta de recebimento destes pela Emissora podera afetar negativamente a
capacidade da Emissora de honrar as obrigagdes decorrentes dos CRI.

Na hipdtese da Emissora ser declarada insolvente, o Agente Fiducidrio devera assumir temporariamente a administragdo do Patrimonio Separado. Em assembleia, os Titulares dos CRI poderdo deliberar sobre as novas normas de
administragdo do Patriménio Separado ou optar pela liquidagdo deste, que podera ser insuficiente para quitar as obrigacées da Emissora perante os titulares dos CRI.

Ndo realizagdo adequada dos procedimentos de execugdo e atraso no recebimento de recursos decorrentes dos Créditos Imobilidrios

A Emissora e o Agente Fiduciario, caso a Emissora ndo faga, nos termos do artigo 12 da Resolugdo CVM 17 e do artigo 13 da Lei n? 9.514, sdo responsaveis por realizar os procedimentos de execugdo dos Créditos Imobilidrios, de
modo a garantir a satisfagdo do crédito dos Titulares dos CRI, em caso de necessidade.

LEIA A ESCRITURA DE EMISSAO, O TERMO DE SECURITIZACAO, O PROSPECTO E O FORMULARIO
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A realizagdo inadequada dos procedimentos de execu¢do dos Créditos Imobiliarios por parte da Emissora ou do Agente Fiduciario, conforme aplicavel, em desacordo com a legislagao ou regulamentagao aplicavel, podera
prejudicar o fluxo de pagamento dos CRI.

Adicionalmente, em caso de atrasos decorrentes de demora em razdo de cobranga judicial dos Créditos Imobilidrios também pode ser afetada a capacidade de satisfagdo do crédito, afetando negativamente o fluxo de pagamentos
dos CRI.

Os eventos de faléncia, recuperagdo judicial ou extrajudicial da Emissora, podem afetar a capacidade da Emissora de pagamento das obrigagées decorrentes dos CRI

Ao longo do prazo de duragdo dos CRI, a Emissora podera estar sujeita a eventos de faléncia, recuperagdo judicial ou extrajudicial. Dessa forma, eventuais contingéncias da Emissora, em especial as fiscais, previdenciarias e
trabalhistas, poderdo afetar tais Créditos Imobiliarios, principalmente em razao da falta de jurisprudéncia em nosso pais sobre a plena eficacia da afetagdo de patrimonio.

Risco de originagdo e formalizag¢do dos Créditos Imobilidrios

A CCl representa os Créditos Imobilidrios, oriundos das Debéntures. Problemas na originagdo e na formalizagdo dos Créditos Imobilidrios podem ensejar o inadimplemento dos Créditos Imobiliarios, além da contestagdo de sua
regular constitui¢do por terceiros, causando prejuizos aos Titulares dos CRI.

Riscos de Formalizagdo do Lastro da Emissdo

O lastro da CCl é composto pelas Debéntures. Falhas na constituicdo ou formalizagdo da Escritura de Emissdao de Debéntures ou da CCl, bem como a impossibilidade de execugdo especifica de referidos titulos e dos Créditos
Imobilidrios, caso necessaria, também podem afetar negativamente o fluxo de pagamentos dos CRI.

Ndo realizagdo adequada dos procedimentos de execugdo e atraso no recebimento de recursos decorrentes dos Créditos Imobilidrios

A Emissora, na qualidade de titular dos Créditos Imobiliarios, e o Agente Fiducidrio, nos termos da Resolugdo CVM 17 e da Lei n? 9.514, sdo responsaveis por realizar os procedimentos de cobranga e execugdo dos Créditos
Imobilidrios, conforme o caso, de modo a garantir a satisfagdo do crédito dos Titulares dos CRI. A realizagdo inadequada dos procedimentos de execugdo dos Créditos Imobilidrios, por parte da Emissora ou do Agente Fiduciario, em
desacordo com a legislagdo ou regulamentacgdo aplicavel, podera prejudicar o fluxo de pagamento dos CRI. Adicionalmente, em caso de atrasos decorrentes de demora em razdo de cobranga judicial dos Créditos Imobiliarios, a
capacidade de satisfagdo do crédito pode ser impactada, afetando negativamente o fluxo de pagamentos dos CRI.

9.3. FATORES DE RISCOS RELACIONADOS A EMISSORA

Crescimento da Emissora e seu capital

O capital atual da Emissora poderd nao ser suficiente para suas futuras exigéncias operacionais e manutenc¢do do crescimento esperado, de forma que a Emissora pode vir a precisar de fontes de financiamento externas. Ndo se
pode assegurar que havera disponibilidade de capital no momento em que a Emissora necessitar, e, caso haja, as condi¢Ges desta captagdo poderiam afetar o desempenho da Emissora.

Os incentivos fiscais para aquisi¢do de CRIs

Mais recentemente, especificamente a partir de 2009, parcela relevante da nossa receita advém da venda de Certificados de Recebiveis Imobiliarios a pessoas fisicas, que sdo atraidos, em grande parte, pela isengdo de Imposto de
Renda concedida pela Lei 12.024/2009, que pode sofrer altera¢des. Caso tal incentivo viesse a deixar de existir, a demanda de pessoas fisicas por CRIs provavelmente diminuiria, ou estas passariam a exigir uma remuneragio
superior, de forma que o ganho advindo da receita de intermedia¢do nas operagdes com tal publico de investidores poderia ser reduzido.

A importdncia de uma equipe qualificada

A perda de membros da nossa equipe operacional e/ou a incapacidade de atrair e manter pessoal qualificado, pode ter efeito adverso relevante sobre as nossas atividades, situacdo financeira e resultados operacionais. O ganho da
Emissora provem basicamente da securitizacdo de recebiveis, que necessita de uma equipe especializada, para originacdo, estruturacgdo, distribuicdo e gestdo, com vasto conhecimento técnico, operacional e mercadoldgico dos
produtos da Emissora. Assim, a eventual perda de componentes relevantes da equipe e a incapacidade de atrair novos talentos poderia afetar a nossa capacidade de geragdo de resultado.

Registro da CYM

A Emissora atua no mercado como Cia. Securitizadora de Créditos Imobilidrios, nos termos da Lei 9.514/97, e sua atuacdo depende do registro de companhia aberta junto a CVM. Caso a Emissora venha a ndo atender os requisitos
exigidos pelo 6rgdo, em relagdo a companhia aberta, sua autorizagdo poderia ser suspensa ou até mesmo cancelada, o que comprometeria sua atuagdo no mercado de securitizagdo imobiliaria.

Risco relacionado ao controlador, direto ou indireto, ou grupo de controle da Emissora

Atualmente, a Emissora é controlada diretamente pela empresa RB Capital Empreendimentos S.A., que por sua vez é controlada pelo Grupo Orix, por meio de sua subsidiaria ORIX Brasil Investimentos e ParticipacGes Ltda., que tem
os poderes para eleger os membros do Conselho de Administragdo, dentre outros atos, que podem afetar o desempenho da Emissora e sua politica de distribuigdo de rendimentos.
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Desta forma, o interesse do acionista controlador, ou de seus eventuais sucessores, pode vir a afetar a Emissora e suas atividades.

Risco relacionado a fornecedores da Emissora

A Emissora contrata prestadores de servigos independentes para execugdo de diversas atividades tendo em vista o cumprimento de seu objeto, tais como assessores juridicos, agente fiduciario, servicer, auditoria de créditos,
agéncia classificadora de risco, banco escriturador, dentre outros. Em relagdo a tais contrata¢des, caso: (a) ocorra alteracdo relevante da tabela de precos; e/ou (b) tais fornecedores passem por dificuldades administrativas e/ou
financeiras que possam leva-los a recuperacdo judicial ou faléncia, tais situagGes podem representar riscos a Emissora, na medida em que a substituicdo de tais prestadores de servigos pode nao ser imediata, demandando tempo
para analise, negociagdo e contratagdo de novos prestadores de servigos.

Risco relacionado a clientes da Emissora

A Emissora é uma companhia securitizadora, constituida nos termos da Lei 9.514, de 20 de novembro de 1997, com objeto exclusivo de aquisicao de créditos imobiliarios para posterior securitizagdo destes por meio da emissdo de
Certificados de Recebiveis Imobilidrios (CRI) e posterior colocagdo, inclusive por terceiros contratados, dos CRI junto aos mercados financeiro e de capitais. Desta forma, seus clientes sdo os investidores que adquirem os CRI
emitidos. Portanto, ndo vislumbramos riscos relacionados aos clientes da Emissora.

Riscos relacionados aos setores da economia nos quais a Emissora atue

Inflagéo

No passado, o Brasil apresentou indices extremamente elevados de inflagdo e varios momentos de instabilidade no processo de controle inflacionario. As medidas governamentais promovidas para combater a inflagdo geraram
efeitos adversos sobre a economia do pais, que envolveram controle de salarios e pregos, desvalorizagdo da moeda, limites de importagdes, alteragdes bruscas e relevantes nas taxas de juros da economia, entre outras.

Em 1994, foi implementado o plano de estabilizagdo (Real) que teve sucesso na redugdo da inflagdo. Desde entdo, no entanto, por diversas razdes, (crises nos mercados financeiros internacionais, mudangas da politica cambial,
elei¢Ges presidenciais, etc.) ocorreram novos “repiques" inflacionarios. Podemos apontar, como exemplo a inflagdo apurada pela variagdo do IGP-M, que nos ultimos anos vem apresentando oscilagGes: em 2006 ficou em 3,83%,
passando para 7,75% em 2007 e 9,81% em 2008. No ano de 2009 ocorreu deflagdo de 1,71%, mas em 2010, 2011 e 2012 o indice voltou a subir, 11,56%, 5,09% e 7,81%, respectivamente. Nos anos de 2013, 2014 e 2015, o indice
variou 5,52%, 3,67% e 10,54%, respectivamente. Nos anos seguintes, de 2016, 2017, 2018, 2019 e 2020, o indice variou 7,19%, -0,53%, 7,55%, 7,31% e 23,13%, respectivamente.

A aceleragdo da inflagdo contribuiu para um aumento das taxas de juros, comprometendo também o crescimento econémico, causando, inclusive, recessdo no pais e a elevagdo dos niveis de desemprego, o que pode aumentar a
taxa de inadimpléncia, afetando os CRls.

Politica Monetdria

As taxas de juros constituem um dos principais instrumentos de manuten¢do da politica monetaria do Governo Federal. Historicamente, esta politica apresenta instabilidade, refletida na grande variagdo das taxas praticadas. A
politica monetaria age diretamente sobre o controle de oferta de moeda no Pais, e muitas vezes é influenciada por fatores externos ao controle do Governo Federal, tais como os movimentos do mercado de capitais internacional e
as politicas monetarias dos paises desenvolvidos, principalmente dos Estados Unidos.

Em caso de elevagdo acentuada das taxas de juros, a economia poderia entrar em recessdo, uma vez que com a alta das taxas de juros basicas, o custo do capital aumentaria, os investimentos iriam se retrair e assim, via de regra, o
desemprego, e consequentemente os indices de inadimpléncia aumentariam.

Da mesma forma, uma politica monetdria mais restritiva que implique no aumento da taxa de juros reais de longo prazo afeta diretamente o mercado de securitizagdo e, em geral, o mercado de capitais, dado que os investidores
tém a opgdo de alocagdo de seus recursos em titulos do governo que possuem alta liquidez e baixo risco de crédito dado a caracteristica de “risk-free” de tais papéis, o que desestimula os mesmos investidores a alocar parcela de
seus portfolios em valores mobilidrios de crédito privado, como os CRls.

Ambiente Macroeconémico Internacional

O valor dos titulos e valores mobilidrios emitidos por companhias brasileiras no mercado é influenciado pela percepc¢do do investidor estrangeiro do risco da economia do Brasil e de outros paises emergentes. A deterioragdo desta
percepc¢do pode ter um efeito negativo na economia nacional. Acontecimentos infaustos na economia e as condigdes de mercado em outros emergentes, especialmente da América Latina, podem influenciar o mercado em relagdo
aos titulos e valores mobiliarios emitidos no Brasil. As reagGes dos investidores aos acontecimentos nestes outros paises podem também ter um efeito adverso no valor de mercado de titulos e valores mobiliarios nacional.

No passado, o desenvolvimento de condigbes econOmicas adversas em outros paises de economia emergente resultou, em geral, na saida de investimentos e, consequentemente, na redugdo de recursos externos investidos no
Brasil e direta ou indiretamente, impactaram o mercado de capitais e a econdmica brasileira, como as flutuagdes no preco dos titulos emitidos por empresas listadas, redugdes na oferta de crédito, deterioracdo da econdmica
global, flutuagdo das taxas de cambio e inflagdo, entre outras.
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A crise financeira originada nos Estados Unidos no terceiro trimestre de 2008 resultou em um cenario recessivo em escala global, com diversos reflexos que, direta ou indiretamente, afetaram de forma negativa a economia e o
mercado de capitais do Brasil, como (i) oscilagdes no preco de mercado de emissores brasileiros; (ii) indisponibilidade de crédito; (iii) redugdo do consumo; (iv) desaceleracdo da economia; (v) instabilidade cambial; e (vi) pressdo
inflacionaria. Além disso, as instituicdes financeiras podem nao estar dispostas a renovar, estender ou conceder novas linhas de crédito em condigdes economicamente favoraveis, ou ndo serem capazes ou nao estarem dispostas a
honrar seus compromissos. Qualquer desses acontecimentos pode prejudicar a negociacao das a¢des ordindrias de emissdao da Companhia, além de dificultar seu acesso ao mercado de capitais e o financiamento de suas operagées
no futuro, seja em termos aceitaveis ou absolutos. Estes desenvolvimentos, bem como potenciais crises e formas de instabilidade politica dai decorrentes ou qualquer outro desenvolvimento imprevisto, podem afetar
negativamente a Devedora.

Além disso, Joe Biden venceu a elei¢do presidencial nos Estados Unidos realizada em novembro de 2020 e tomou posse como presidente dos Estados Unidos em 20 de janeiro de 2020. Ndo podemos prever os efeitos da eleigdo do
Joe Biden e de suas politicas. O Presidente dos Estados Unidos tem consideravel poder na determinagao de politicas e agdes governamentais que podem ter um efeito material adverso na economia global e na estabilidade politica
global. A Devedora ndo pode garantir que o novo governo mantera politicas destinadas a promover a estabilidade macroeconémica, a disciplina fiscal e o investimento doméstico e estrangeiro, o que pode ter um efeito adverso
significativo nos mercados financeiros e de valores mobilidrios no Brasil, em empresas brasileiras, incluindo a Emissora, e nos valores mobilidrios de emissores brasileiros.

A regulagdo dos setores em que a Emissora atue

Regulamentag¢do do mercado de CRIs

A atividade que desenvolvemos esta sujeita a regulamentagdo da CVM no que tange a ofertas publicas de Certificados de Recebiveis Imobilidrios. Eventuais alteragées na regulamentagdo em vigor poderiam acarretar um aumento
de custo nas operacdes de securitizacdo e consequentemente limitar o crescimento e/ou reduzir a competitividade dos produtos da Emissora.

Regulamentagdo dos setores de construgdo civil e incorporagdo imobilidria

Aproximadamente 20% (vinte por cento) da receita da Emissora provem da securitizagdo de recebiveis imobilidrios residenciais adquiridos diretamente de companhias incorporadoras imobiliarias. Alteragées regulamentares no
setor da construcdo civil e de incorporagdo imobiliaria afetam diretamente a oferta de recebiveis por parte dessas empresas, e estas poderiam reduzir o escopo de atuagdo da Emissora, principalmente no que tange a compra de
carteiras de recebiveis residenciais para a emissao de CRls.

Decisées judiciais sobre a Medida Provisdria n® 2.158-35 podem comprometer o regime fiducidrio sobre as séries de CRI emitidas

A Medida Proviséria n2 2.158-35, de 24 de agosto de 2001, em seu artigo 76, estabelece que "as normas que estabelecam a afetagdo ou a separagdo, a qualquer titulo, de patrimonio de pessoa fisica ou juridica ndo produzem
efeitos em relagdo aos débitos de natureza fiscal, previdencidria ou trabalhista, em especial quanto as garantias e aos privilégios que lhes sdo atribuidos." Em seu paragrafo Unico, prevé que "desta forma permanecem respondendo
pelos débitos ali referidos a totalidade dos bens e das rendas do sujeito passivo, seu espolio ou sua massa falida, inclusive os que tenham sido objeto de separagdo ou afetagdo.

Caso prevalega o entendimento previsto no dispositivo supra, os credores de débitos de natureza fiscal, previdenciaria ou trabalhista que a Emissora poderia vir a ter, estes poderiam concorrer com os titulares dos CRIs, sobre o
produto de realizagdo dos créditos imobilidrios. Nesta hipdtese, ha a possibilidade de que os créditos imobiliarios ndo venham a ser suficientes para o pagamento integral dos CRI, apds o pagamento das obrigagdes da Emissora.
Atuagdo Negligente e Insuficiéncia de Patriménio da Emissora

Nos termos do artigo 92 da Lei n2 9.514, foi instituido regime fiducidrio sobre os Créditos Imobilidrios, a fim de lastrear a emissdo dos CRI, com a consequente constituigdo do Patriménio Separado. O patriménio préprio da Emissora
nao sera responsavel pelos pagamentos devidos aos titulares de CRI, exceto na hipdtese de descumprimento, pela Emissora, de disposi¢do legal ou regulamentar, por negligéncia ou administragdo temeraria ou, ainda, por desvio
da finalidade do Patrimdnio Separado, conforme o paragrafo Unico do artigo 12, da Lei 9.514. Nestas circunstancias, a Emissora sera responsavel pelas perdas ocasionadas aos titulares de CRI, sendo que ndo ha qualquer garantia de
que a Emissora terd patrimdnio suficiente para quitar suas obrigacdes perante os Titulares de CRI, o que poderd ocasionar perdas aos Titulares de CRI. O patrimdnio liquido da Emissora, de R$17.217.000,00, em 31 de dezembro de
2016, é inferior ao Valor Total da Oferta, e ndo ha garantias de que a Emissora dispora de recursos ou bens suficientes para efetuar pagamentos decorrentes da responsabilidade acima indicada, conforme previsto no artigo 12, da
Lei 9.514.

9.4. FATORES DE RISCO RELACIONADOS A DEVEDORA

Risco de ndo cumprimento de condi¢oes precedentes

O Contrato de Distribuicdo prevé diversas condi¢des precedentes que devem ser satisfeitas para a realizagdo da distribuicdo dos CRI. Na hipétese do ndo atendimento de tais condi¢cGes precedentes, os Coordenadores poderdo
decidir pela continuidade ou ndo da Oferta. Caso os Coordenadores decidam pela ndo continuidade da Oferta, a Oferta ndo serd realizada e ndo produzira efeitos com relagdo a quaisquer das partes, com o consequente
cancelamento da Oferta.
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Risco de concentragéo de devedor e dos Créditos Imobilidrios

Os Créditos Imobiliarios serdo concentrados em apenas 1 (uma) devedora, qual seja a Aliansce Sonae Shopping Centers S.A., na qualidade de emissora das Debéntures. A auséncia de diversificagdo da devedora dos Créditos
Imobilidrios traz risco para os Investidores, uma vez que qualquer alteragdo na capacidade de pagamento da Devedora pode prejudicar o pagamento da integralidade dos Créditos Imobilidrios.

Uma vez que os pagamentos de Remuneragao dos CRI e de Amortizagdo dependem do pagamento integral e tempestivo, pela Devedora, dos valores devidos no ambito das Debentures, os riscos a que a Devedora esta sujeita pode
afetar adversamente a capacidade de adimplemento da Devedora na medida em que afete suas atividades, operagdes e situagdo econémico-financeira, as quais, em decorréncia de fatores internos e/ou externos, poderdo afetar o
fluxo de pagamentos dos Créditos Imobiliarios e, consequentemente, dos CRI. Adicionalmente, os recursos decorrentes da execugdo das Debentures podem ndo ser suficientes para satisfazer o pagamento integral da divida
decorrente das Debentures. Portanto, a inadimpléncia da Devedora, pode ter um efeito material adverso no pagamento dos Créditos Imobiliarios e, consequentemente, dos CRI.

Capacidade Financeira da Devedora

A Devedora esta sujeita a riscos financeiros que podem influenciar diretamente o adimplemento das obrigagGes previstas nas Debéntures. A capacidade do Patrimonio Separado de suportar as obrigacGes estabelecidas no Termo
de Securitizagdo depende do adimplemento das obrigacdes assumidas pela Devedora nos termos da Escritura de Emissdo. Portanto, a ocorréncia de eventos que afetem negativamente a situagdo economico-financeira da
Devedora podera afetar negativamente a capacidade do Patrimdnio Separado de suportar as obrigagOes relativas aos CRI, conforme estabelecidas no Termo de Securitizagdo, provocando impacto no fluxo de recebimentos
esperado pelos Titulares de CRI.

A Emissdo das Debéntures Poderd Representar Parcela Substancial da Divida Total da Devedora

A emissdo das Debéntures poderd representar parcela substancial da divida total da Devedora. Ndo ha garantia de que a Devedora tera recursos suficientes para o cumprimento das obrigagdes assumidas no ambito das
Debéntures. Sendo assim, caso a Devedora ndo cumpra com qualquer obriga¢gdo assumida no ambito das Debéntures, a Emissora podera ndo dispor de quaisquer outras fontes de recursos para efetuar o pagamento dos CRI aos
Titulares dos CRI.

O sucesso da Devedora depende significativamente da eficiéncia da sua estratégia de marketing.

Quaisquer incidentes que reduzam a confianga do consumidor e dos clientes da Devedora ou a afinidade deles com a estratégia de marketing da Devedora podem reduzir de forma significativa o valor da Devedora. Se os
consumidores e os clientes da Devedora perceberem ou experimentarem uma redug¢do na qualidade do servigo, produto, do ambiente ou de qualquer forma acreditarem que ndo proporcionamos uma experiéncia
consistentemente positiva, os negdcios e os resultados operacionais da Devedora podem ser afetados de forma negativa.O reconhecimento pelo mercado é essencial para a atratividade do mix de lojas e para o sucesso financeiro.
Caso o plano estratégico da Devedora ndo seja eficiente ou se os concorrentes da Devedora fizerem investimentos mais significativos do que os realizados pela Devedora em marketing, e na atracdo de um mix de lojas, a Devedora
pode ndo conseguir atrair novos clientes ou os clientes existentes podem ndo retornar aos negdcios da Devedora, afetando os negdcios e resultados operacionais da Devedora de forma negativa.

A Devedora pode nao conseguir implementar integralmente a sua estratégia de negdcios.

A Devedora pode ndo conseguir executar integralmente os seus projetos e estratégias de crescimento, por meio de crescimento organico, aquisicdes de novos shopping centers ou até mesmo de participacGes adicionais em
shopping centers onde ja detém participagdes, com a regularidade, dimensdo, ou mesmo a pregos e em condigdes esperadas pela Devedora, o que pode causar a Devedora um efeito adverso. O crescimento da Devedora depende
de diversos fatores e alguns desses fatores estdo fora do controle da Devedora, como a oportunidade de aquisicdo de terreno ou ativos em condi¢cGes favoraveis, aprovagdo de novos projetos pelos 6rgdos governamentais,
estabilidade nos custos de construgdo e outros riscos relativos a Devedora. A estratégia de negdcio da Devedora esta baseada, também, no crescimento do mercado em que opera. As atuais proje¢des de mercado podem ndo se
realizar, assim como é possivel que a Devedora nao seja capaz de atender ao estimado crescimento da demanda de forma satisfatoria, que poderd nos afetar de forma negativa. Os projetos e estratégias mais importantes da
Devedora baseiam-se na consolidagdo e expansdo de portfélio de centros de compras e entretenimento da Devedora que congregam, no mesmo local, atividades empresariais diversificadas, distribuidas entre os diferentes ramos
de comércio e servigo, que sdo precedidas por uma planificagdo técnica, fundamentada por estudos sobre o potencial de compras da area de influéncia a que eles servem (“Shopping Centers”). A Devedora ndo pode garantir que os
seus projetos e estratégias de expansdo e investimento serdo integral e eficazmente realizados no futuro, bem como, se realizados, trardo os beneficios esperados ou dardo causa a um crescimento que exceda as expectativas da
Devedora, o que pode afetar adversamente a supervisdo dos negdcios da Devedora e a qualidade dos seus servigos.

A estratégia de negdcio da Devedora, portanto, esta exposta a diversos fatores, os quais podem impactar seus negdcios e os seus resultados, como oportunidades de aquisicdo de terrenos, aprovagdo de projetos pelas autoridades
competentes, variagdes do custo de obras, fatores macroeconémicos favoraveis, acesso a financiamentos em condi¢des atrativas e aumento da capacidade de consumo, dentre outros. A Devedora ndo pode garantir que sua
estratégia sera integral e eficazmente realizada, bem como, se realizada, que trara os beneficios esperados ou dara causa a um crescimento que atenda ou exceda as suas expectativas, o que pode prejudicar a supervisdo dos seus
negdcios e a qualidade dos seus servigos.
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Em consequéncia, é possivel que a Devedora nao seja bem-sucedida na implementagdo de suas estratégias comerciais ou no desenvolvimento da infraestrutura necessaria ao desempenho de suas operagdes tal como planejado,

existindo o risco de a Devedora ndo ser capaz de expandir suas atividades e replicar sua estrutura de negécios, essencial para os empreendimentos, além de sua estratégia de crescimento organico. Caso a Devedora nado seja bem-

sucedida no desenvolvimento de projetos e empreendimentos, sua condigao financeira, resultados operacionais e o valor de mercado dos valores mobilidrios de sua emissdo podem ser afetados de forma negativa.

Adicionalmente, o sucesso da integragdao de novos negdcios dependera da capacidade da Devedora de gerir tais negdcios satisfatoriamente e criar sinergias operacionais e financeiras entre os atuais e futuros negécios da Devedora.

N3o ha como a Devedora garantir que quaisquer das suas metas e estratégias para o futuro serdo integralmente implementadas ou que terdo o resultado esperado e, ainda, a Devedora pode ndo ser capaz de reduzir custos ou de

se beneficiar de outros ganhos esperados com essas aquisi¢cdes, o que pode afetar adversamente a Devedora. Por consequéncia, a Devedora pode ndo ser capaz de expandir suas atividades e ao mesmo tempo replicar sua estrutura

de negodcios, desenvolvendo sua estratégia de crescimento de forma a atender as demandas dos diferentes mercados.

Apds uma eventual aquisicdo, serd necessario integrar os novos Shopping Centers ao portfélio existente da Devedora. Os Shopping Centers adquiridos pela Devedora, suas caracteristicas, publico alvo e o plano de distribuigdo dos

tipos e tamanhos de lojas podem ndo ser compativeis com a estratégia de crescimento da Devedora, o que pode requerer tempo e recursos financeiros excessivos na adequacgao destes Shopping Centers ao portfélio, ocasionando a

perda de foco da administragcdo da Devedora para outros negdcios. Dessa forma, a gestdo dos negdcios existentes da Devedora pode ser comprometida se a integragao de novos negocios se apresentar mais complexa do que o

esperado, consumir mais recursos e/ou demandar tempo e esfor¢os adicionais da administragdo da Devedora. A Devedora pode n3o ser capaz de implementar padrbes de exceléncia na sua gestdo operacional, financeira e de

pessoas. Caso a Devedora ndo seja bem-sucedida no desenvolvimento dos seus projetos e empreendimentos e em sua gestdo, o direcionamento da sua politica de negdcios sera impactado, o que pode causar um efeito adverso

para a Devedora.

Além disso, aquisicdes também representam risco de exposi¢cdo a responsabilidades relativas a contingéncias envolvendo Shopping Centers ou a sociedade adquirida, sua administragdo ou passivos incorridos anteriormente a sua

aquisicdo. O processo de auditoria (due diligence) que a Devedora conduzir com relagdo a uma aquisicdo e quaisquer garantias contratuais ou indenizagdes que a Devedora possa receber dos vendedores de tais Shopping Centers

ou sociedades podem nao ser suficientes para proteger a Devedora ou compensar a Devedora por eventuais contingéncias. Uma contingéncia significativa associada a uma aquisicdo também pode afetar adversamente a Devedora

inclusive em aspectos reputacionais. Ainda, a concorréncia na aquisi¢do e/ou construcdo de novos Shopping Centers poderdo elevar os pregos das sociedades alvo, bem como dos imdveis além do esperado, o que pode ocasionar

um efeito adverso relevante nos negdcios e resultados da Devedora.

Queda de receita devido a condigdes econémicas adversas nos locais onde estdo localizados os Shoppings Centers e a consequente diminui¢Go nos niveis de ocupagdo dos espagos comerciais dos Shopping Centers da Devedora.

Os resultados operacionais da Devedora dependem substancialmente da capacidade da Devedora em locar os espacos disponiveis nos shopping centers nos quais a Devedora tem participacdo e/ou administra.

CondigGes adversas nas regioes em que a Devedora opera podem reduzir os niveis de locagdo, restringir a possibilidade da Devedora aumentar o prego as suas locagdes, bem como diminuir nossas receitasde locagdo que estdo

atreladas as receitas dos lojistas. Caso os shopping centers da Devedora ndo gerem receita suficiente para que a Devedora possa cumprir com as suas obrigagdes, a condigdo financeira e resultados operacionais da Devedora podem

ser afetados. Os fatores a seguir, entre outros, podem causar um efeito adverso para a Devedora:

* periodos de recessdo e desaquecimento das economias brasileira e regionais podem gerar uma queda no consumo de modo geral, o que, por sua vez, pode acarretar a diminui¢cdo das vendas e, assim, afetar os precos das
locagBes dos espagos comerciais dos Shopping Centers da Devedora;

e alteragdo no padrdo de consumo dos consumidores, como o aumento do e-commerce, por exemplo, pode acarretar em diminuicdo das vendas e, assim, afetar os pregos das locagGes dos espagos comerciais dos Shopping
Centers da Devedora;

¢ inadimpléncia e/ou ndo cumprimento das obrigacdes contratuais por parte dos locatérios, o que pode gerar maior pressdo por renegocia¢ido e concessdo de descontos;

e aumento dos tributos incidentes sobre as atividades da Devedora e as atividades dos locatarios da Devedora;

* aumento dos custos operacionais, incluindo a necessidade de capital adicional;

* eventual descontinuidade da operagdo pelos parceiros da Devedora dos estacionamentos dos Shoppings Centers da Devedora em decorréncia da Devedora ndo conseguir absorver estas operagdes de forma imediata;

* queda no uso do estacionamento devido a mudangas nos habitos de transporte dos consumidores da Devedora;

* competitividade de lojas de varejo e outros meios de venda de varejo, como o comércio eletrénico.

Adicionalmente, as “Lojas Ancoras” respondem por um percentual relevante das receitas de aluguel da Devedora, que representam, por sua vez, a maior parte do total das receitas da Devedora. Eventuais dificuldades financeiras

por parte das lojas instaladas nos Shopping Centers da Devedora, sobretudo por parte das Lojas Ancoras, podem levar ao ndo pagamento dos aluguéis e a rescisdo das atuais locaces ou a expiracdo do prazo das locacdes dessas

lojas sem que haja renovagdo do contrato de locagdo.

LEIA A ESCRITURA DE EMISSAO, O TERMO DE SECURITIZACAO, O PROSPECTO E O FORMULARIO
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A Devedora pode n3o ser capaz de ocupar novamente esse espaco com facilidade, com a mesma categoria de loja e/ou nas mesmas condi¢bes do contrato de locagio rescindido ou expirado. Isto podera aumentar a vacancia de
lojas nos Shopping Centers da Devedora ou afetar adversamente o mix de lojas dos Shopping Centers da Devedora, diminuindo a receita com aluguéis da Devedora ou a capacidade de atrair consumidores para os lojistas da
Devedora, o que pode causar efeito adverso nos resultados e condigdo financeira da Devedora.

A Devedora pode ndo ser capaz de atrair e manter lojas dncoras, flagships e megalojas, o que pode afetar a Devedora de maneira adversa.

Lojas Ancoras, flagships e megalojas, as quais usualmente s3o responsaveis pela utilizagdo de significativos espagos dos Shopping Centers da Devedora, atraem um grande fluxo de visitantes, gerando demanda para lojas satélites,
que poderiam se beneficiar também desse fluxo. A Devedora pode nio ser capazes de atrair e manter locatarios como as Lojas Ancoras, flagships e megalojas, o que pode gerardeterioracdo da carteira de lojistas, impactar a taxa de
ocupagao, o fluxo de visitantes e a prospec¢do de novas lojas e, consequentemente, afetar os resultados operacionais da Devedora de forma negativa.

A Devedora estd sujeita aos riscos relacionados as suas atividades de desenvolvimento, expansdo e construgdo.

A Devedora continua a desenvolver, expandir e construir seletivamente novos Shopping Centers de acordo com a identificacdo de novas oportunidades. As atividades de desenvolvimento e construgao da Devedora incluem os
seguintes riscos:

* aDevedora pode nao prosseguir com as oportunidades de desenvolvimento depois da alocagdo de recursos para determinar sua viabilidade;

* 0s custos de construgdo dos projetos podem ultrapassar as estimativas originais da Devedora;

* astaxas de ocupacdo e os aluguéis de uma propriedade recentemente construida podem nao ser suficientes para fornecer os retornos adequados sobre o capital investido;

* astaxas de aluguel por metro quadrado podem ser inferiores as projetadas;

* aDevedora pode ndo conseguir financiamento em termos favordveis para a construgdo de uma propriedade;

* aDevedora pode ndo concluir a construgdo e a ocupagao de acordo com o cronograma estabelecido, representando um aumento nas despesas de servigo da divida e nos custos de construgdo;

* aDevedora pode atrasar o registro dos direitos relativos as suas propriedades junto ao cartdrio de registro de imdveis pertinente;

* aDevedora pode ser responsabilizada por defeitos e problemas na construgao; e

* aDevedora pode ndo obter, ou obter com atraso, as licengas, alvaras e outras autorizagdes governamentais necessarias relativas a zoneamento, utilizagdo do solo, construgdo, ocupagao e outras.

Adicionalmente, o tempo exigido para o desenvolvimento, a construgdo e a ocupagdo dessas propriedades significa que retornos de caixa significativos poderdo ocorrer somente no longo prazo. Caso qualquer um dos eventos
acima venha a ocorrer, a construgdo das propriedades podera impedir o crescimento da Devedora e representar um efeito adverso sobre os resultados operacionais da Devedora. Além disso, as novas atividades de construgao,
independentemente de serem ou ndo bem-sucedidas, exigem normalmente tempo e atencdo significativos por parte da administragcdo da Devedora. Qualquer um desses fatores relativos as atividades de desenvolvimento e/ou
construgdo em terrenos da Devedora pode afetar adversamente a Devedora.

O desenvolvimento das atividades aqui referidas muitas vezes esta sujeito a obtengdo de licengas, alvards e autorizagdes, conforme exigido pelos 6rgdaos competentes, pelas autoridades municipais, estaduais e demais 6rgados
competentes. A ndo obtengdo ou ndo renovagdo de tais licengas, alvaras ou autorizagées pode acarretar sangées como multas ou interdigdo, o que podera impactar adversamente nossas operagées, a situagdo financeira e os
resultados operacionais da Devedora.

Os demais sécios dos Shopping Centers nos quais a Devedora detém participagdo podem ter interesses divergentes dos interesses da Devedora.

Em determinados Shopping Centers nos quais a Devedora possui participagdo parcial, a Devedora depende da anuéncia dos demais sécios para a tomada de certas decisGes significativas que possam afetar as estratégias dos
referidos empreendimentos. E possivel que tais sdcios tenham interesses operacionais e econdmicos diversos dos da Devedora, podendo agir de forma contraria a politica estratégica da Devedora e aos objetivos da Devedora.
Adicionalmente, caso a Devedora ndo seja capaz de atingir o quérum necessario para a aprovac¢ao de determinadas deliberagGes do seu interesse, a Devedora pode ndo conseguir implementar adequadamente os seus projetos e
estratégias de negdcio. Disputas com os demais socios podem ocasionar litigios judiciais ou arbitrais, o que pode aumentar as despesas da Devedora e impedir que os administradores da Devedora mantenham o foco inteiramente
direcionado aos seus negdcios, ocasionando um efeito adverso relevante nos negdcios e resultados da Devedora.

A Devedora pode ser responsabilizadas por riscos relacionados a terceirizacdo de parte substancial das suas atividades, o que pode lhe afetar adversamente.

A Devedora tem contratos com empresas terceirizadas, que proveem significativa quantidade de mdo-de-obra para os seus Shoppings, tais como manutencdo, limpeza e seguranca. Na hipdtese de uma ou mais empresas
terceirizadas ndo cumprirem com suas obrigacGes, em especial as trabalhistas, previdencidrias ou fiscais, poderemos vir a ser considerados subsidiariamente responsaveis e, assim, ser obrigados a pagar tais valores aos empregados
das empresas terceirizadas ou as autoridades competentes. Adicionalmente, a Devedora ndo pode garantir que empregados de empresas terceirizadas ndo tentardo ver reconhecido vinculo empregaticio com a Devedora, o que
pode ocasionar um efeito adverso relevante nos negdcios e resultados da Devedora.
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O crescimento da Devedora poderd exigir capital adicional no futuro, que poderd néo estar disponivel ou, se disponivel, poderd ser em condi¢6es ndo satisfatoérias a Devedora.

A estratégia da Devedora exige volumes significativos de capital, a serem aplicados nos futuros projetos da Devedora, bem como em gastos com a manutengdo das suas atividades.

Caso o caixa gerado internamente ndo seja suficiente para suprir a necessidade de capital da Devedora, a Devedora pode ser obrigada a levantar capital adicional, inclusive por meio de financiamentos futuros ou novas ofertas
publicas de distribuigcdo de valores mobilidrios, tais como agOes e valores mobilidrios conversiveis em agdes, para financiar as suas atividades e iniciativas de crescimento.

Financiamentos futuros poderao nao estar disponiveis ou, se disponiveis, poderdao ndo possuir condiges satisfatérias, o que podera afetar de forma negativa o desenvolvimento dos projetos da Devedora, ou resultar em maiores
juros e despesas com amortizagdo e maior alavancagem, impactando negativamente a condigdo financeira, geragao de caixa e resultados operacionais da Devedora.

N3o ha garantia de que havera disponibilidade de capital adicional. A falta de acesso a capital adicional pode forgar a Devedora a reduzir ou postergar desembolsos de capital, vender ativos ou reestruturar e refinanciar o seu
endividamento, o que pode restringir o crescimento e desenvolvimento futuros das atividades da Devedora, afetando os resultados operacionais de forma negativa da Devedora.

Perdas ndo cobertas pelos seguros contratados pelos Shopping Centers podem resultar em prejuizos o que poderd nos causar efeitos adversos.

As apdlices de seguro que temos contratadas para os Shopping Centers da Devedora podem n3o cobrir determinados riscos (tais como guerra, terrorismo, caso fortuito e de forga maior, responsabilidades por certos danos ou
poluicdo ambiental ou interrupgdo de certas atividades). Assim, na hipdtese de ocorréncia de quaisquer desses eventos ndo cobertos, o investimento realizado no respectivo Shopping Center pode ser perdido total ou
parcialmente, obrigando a Devedora incorrer em custos adicionais para a sua recomposicao, reforma e indenizagdes, resultando em prejuizos para o Shopping Center e para a Devedora. A Devedora ndo pode garantir que, mesmo
na hipétese da ocorréncia de um sinistro coberto por suas apolices de seguros contratadas, o pagamento da indenizagao pela companhia seguradora sera suficiente para cobrir integralmente os danos decorrentes de tal sinistro.
Ademais, na qualidade de administradora de Shopping Centers, a Devedora pode ser responsabilizada subsidiariamente pela ndo obten¢do ou renovagdo das suas licengas e autorizagdes. Finalmente, a Devedora ndo pode
assegurar que, no futuro, conseguird renovar as apdlices de seguro em melhores ou, no minimo, nas mesmas condi¢Ges contratadas, o que podera ocasionar um efeito adverso relevante nos seus negdcios e resultados.

A Devedora presta servigos de administracéo, comercializagéio de lojas, comercializagéio de espagos em mall (quiosques) midia e merchandising e planejamento aos Shopping Centers sob contratos sujeitos a resciséo ou néo
renovagdo.

A devedora celebra contratos de prestacdo de servigos de administragdo, comercializacdo de lojas, comercializacdo de espagos em mall (quiosques), midia e merchandising, e/ou planejamento com os seus Shoppings Centers e com
Shoppings Centers de terceiros, diretamente ou por meio das suas controladas, totalizando 41 Shopping Centers. Caso esses contratos sejam rescindidos ou ndo sejam renovados os negdcios e resultados da Devedora podem ser
adversamente afetados.

A Devedora estd sujeita a decisoes desfavordveis em processos judiciais ou administrativos.

A Devedora e os seus administradores sdo e/ou poderdo vir a ser réus em processos judiciais, arbitrais e administrativos, nas esferas civel, tributéria trabalhista e criminal, e dois dos administradores da Devedora sdo réus em
processos criminais, nos quais a Devedora ndo pode garantir que obtera decisGes favoraveis, que serdo absolvidos, ou ainda que as provisGes constituidas em relagdo a tais processos serdo suficientes para cobrir os prejuizos atuais.
DecisOes contrarias aos interesses da Devedora que eventualmente alcancem valores substanciais ou que afetem ou impeg¢am a realizacdo dos seus negdcios conforme inicialmente planejados (inclusive possibilidade de contratar
com o poder publico) ou que afetem a imagem da Devedora e/ou dos Shopping Centers, ou ainda que afetem os administradores da Devedora, especialmente no afastamento de suas fun¢des, bem como descumprimento de
termos de compromisso celebrados pela Devedora, poderdo causar um efeito adverso relevante para a Devedora. Além disso, tais processos podem resultar em distragdo da aten¢do da administragdo da Devedora do seu negdcio,
0 que podera impactar seu desempenho e consequentemente os resultados da Devedora. Ainda, as autoridades fiscais podem ter entendimentos ou interpretagdes diversos daqueles adotados pela Devedora na estruturacdo dos
seus negdcios, o que podera acarretar em investigagoes, autuacdes ou processos judiciais ou administrativos, cuja decisdo final podera causar efeitos adversos para a Devedora.

Atualmente, estdo em curso 3 (trés) agOes penais contra dois dos administradores da Devedora. O Sr. Carlos Alberto Correa é réu nas agdes penais n2 0000004-72.2019.4.03.6104 e n2 000026367.2019.4.03.6104, que tratam da
suposta pratica de crime de descaminho (art. 334, caput, do Cddigo Penal), e o Sr. José Manuel Baeta Tomas é réu na Ag¢do Penal n2 5001489-18.2013.4.04.7005, que versa sobre a suposta pratica do crime de sonegacao fiscal (art.
19,1, da Lei n. 8.137/90 c/c art. 29 do Cddigo Penal).

Além disso, a Devedora ndo tem como prever se futuros processos ou desdobramentos dos processos descritos no seu Formulario de Referéncia, ou outras alegagdes surgirdo envolvendo a Devedora ou quaisquer de suas afiliadas,
diretores, empregados ou membros do Conselho de Administragdo.

Para mais informagGes sobre os processos judiciais ou administrativos ou dos administradores da Devedora, veja os itens 4.3 a 4.7 do seu Formulario de Referéncia.

Caso os condominios, nos quais a Devedora é condémina, néo disponham dos recursos necessdrios para arcar com despesas de eventuais contingéncias, a Devedora pode ser obrigada a arcar com as mesmas.

Em alguns dos Shopping Centers, a Devedora é condémina em condominios edilicios, os quais serdo responsaveis pelo pagamento dos valores relacionados a eventuais contingéncias de qualquer natureza relativas aos Shopping
Centers.
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N3o ha garantias de que tais condominios dispordo dos recursos necessarios ao pagamento dessas eventuais contingéncias caso elas se materializem. Caso os condominios ndo possuam recursos para fazer frente a qualquer

pagamento devido pelos Shopping Centers, a Devedora, na qualidade de condomina, pode ser demandada a realizar tais pagamentos, o que pode ocasionar um efeito adverso relevante nos seus negocios e resultados.

A Devedora estd sujeita a riscos relacionados ao pagamento de despesas extraordindrias em virtude dos imodveis onde estdo instalados os Shoppings Centers.

Na qualidade de proprietdria da maioria dos imdveis nos quais se encontram os Shopping Centers nos quais a Devedora tem participagdo, a Devedora esta eventualmente sujeita ao pagamento de despesas extraordindrias, tais

como rateios de obras e reformas, pintura, decoragao, conservagao, instalagdo de equipamentos de seguranga, bem como quaisquer outras despesas que ndo sejam rotineiras na manuten¢do dos imdveis e dos condominios em

que se situam. A Devedora esta sujeita a despesas e custos decorrentes de ag¢des judiciais necessarias para a cobranga de aluguéis inadimplidos, a¢Bes judiciais em geral (despejo, renovatdria, revisional, entre outras), bem como

quaisquer outras despesas inadimplidas pelos locatarios dos imdveis, tais como tributos, despesas condominiais, e ainda custos para reforma ou recuperagdo de imodveis inaptos para locagdo apds despejo ou saida amigdvel do

inquilino. O pagamento de tais despesas pode causar um efeito adverso para a Devedora.

Caso a Devedora perca e/ou néo seja capaz de atrair, capacitar e/ou reter profissionais qualificados, a sua capacidade de crescimento e de execugéo da sua estratégia de negdcios podem causar efeito adverso para a Devedora.

A concretizagdo da estratégia da Devedora, no que se refere a execugdo dos seus negocios, bem como a selegdo, estruturagdo, direcionamento e execugdo dos investimentos pela Devedora no setor de Shopping Centers,

dependem significativamente do comprometimento e das habilidades da alta administragdo da Devedora. Nesse sentido, o sucesso e crescimento futuro da Devedora estdo diretamente relacionados a continuidade dos servigos

desses administradores e da capacidade pela Devedora em identificar, atrair, capacitar e manter em seus quadros profissionais qualificados. O mercado em que a Devedora atua é competitivo e ndo pode assegurar que a Devedora

tera sucesso em atrair e reter tais profissionais. A perda dos servigos de qualquer destes profissionais pode ter um efeito adverso para a Devedora.

O endividamento da Devedora pode afetar negativamente os seus negdcios e capacidade de crescimento.

Em 31 de mar¢o 2020, a divida liquida total consolidada da Devedora foi de R$622,3 milhdes. Os Empréstimos e Financiamentos, CCIs/CRIs e Debéntures circulante e ndo circulante, em 31 de dezembro de 2020 da Devedora,

totalizaram RS 2.007,0 milhdes. O endividamento consolidado da Devedora podera:

¢ limitar a sua capacidade de obter novos financiamentos;

* obrigar a Devedora a dedicar uma parte substancial do seu fluxo de caixa para servir a sua divida ja existente, o que pode prejudicar a capacidade da Devedora de usar seu fluxo de caixa para financiar capital de giro, despesas
de capital e outros requisitos gerais corporativos, além do cumprimento de das suas obrigacdes;

¢ limitar a flexibilidade da Devedora para planejar e reagir a mudangas em seus negadcios e no setor em que atua e afetar a capacidade da Devedora de crescimento;

* colocar a Devedora em uma situagdo de desvantagem competitiva em relagdo a alguns dos seus concorrentes que tém menos dividas do que a Devedora;

* aumentar a vulnerabilidade da Devedora a condigbes econGmicas e industriais negativas, incluindo mudangas em variagGes nas taxas de juros ou uma queda nos negdcios da Devedora ou a economia; restringir as possibilidades
de realizar aquisigOes estratégicas ou de explorar novas oportunidades de negdcio; e

* vencimento antecipado de dividas ja existentes, o que pode afetar a capacidade da Devedora em quitar todos os valores devidos.

A Devedora celebrou diversos instrumentos financeiros, alguns dos quais exigem o cumprimento de obrigacGes especificas, tais como cumprimento de covenants financeiros. Eventuais inadimplementos a esses instrumentos que

ndo sejam sanados tempestivamente ou em relagdo aos quais os credores ndo renunciem seu direito de declarar antecipadamente vencidas as dividas, poderdo acarretar a decisdo desses credores de declarar o vencimento

antecipado das dividas da Devedora representadas por referidos instrumentos, bem como podem resultar no vencimento antecipado de outros instrumentos financeiros dos quais a Devedora é parte ou restringir o pagamento de

dividendos além do minimo obrigatério de 25%. Os ativos e fluxo de caixa da Devedora podem nao ser suficientes para pagar integralmente o saldo devedor das suas obrigagdes nessas hipoteses, o que pode afetar os resultados

operacionais da Devedora de forma negativa.

Caso o endividamento da Devedora impacte qualquer destes fatores, os negdcios e a capacidade de crescimento da Devedora podem ser adversamente afetados.

O fato dos Shopping Centers da Devedora serem espagos publicos pode gerar incidentes fora do controle da Devedora, o que poderia resultar em danos significativos a imagem da Devedora e dos seus Shopping Centers, além

de expor a Devedora a responsabilidade civil e a custos inesperados.

Os Shopping Centers da Devedora, por serem espagos de uso publico, possuem um intenso fluxo de consumidores e estdo expostos a uma variedade de incidentes fora do controle da Devedora e da sua politica de prevencao,

como acidentes, roubos e furtos, os quais poderiam causar danos contra os lojistas da Devedora, consumidores e visitantes, afetando seriamente a imagem da Devedora e os seus negdcios / a capacidade operacional dos Shopping

Centers. Caso qualquer desses incidentes, ou outros ndo previstos pela Devedora, acontega, o fluxo de consumidores em tal shopping center podera ser reduzido devido a falta de confianga nas instalagGes de seguranga, o que

pode vir a afetar o volume das vendas por parte dos locatarios e os resultados operacionais do shopping center. Adicionalmente, a Devedora pode estar sujeita a responsabilidade civil e ser obrigada a recompensar as vitimas, o

que poderia reduzir a margem de lucro e os resultados operacionais da Devedora.
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Na eventualidade de algum dos shopping centers da Devedora estar envolvido em incidentes desta espécie, a Devedora pode ter os seus negdcios e resultados operacionais afetados de forma negativa, além de poder sofrer um
impacto negativo sobre o valor de mercado dos valores mobiliarios de sua emissdo ou lastreados em divida de emissdo da Devedora, como é o caso dos CRI.

A integridade dos sistemas de informagéo da Devedora pode ser comprometida.

As atividades da Devedora sdo assistidas por varios sistemas de informagdo. Esses sistemas de suporte gerencial processam e armazenam inimeras informagdes como gestdo de contas a receber, recursos humanos, pagamentos,
divida etc. A disponibilidade destes sistemas e a capacidade de recuperacgdo de dados em caso de acidentes sdao importantes para o funcionamento normal da operagdo da Devedora.

A indisponibilidade de sistemas de Tl corporativos por longos periodos pode afetar seriamente as atividades operacionais e financeiras da Devedora.

A Devedora depende dos principais membros da sua administragdo e dos seus acionistas controladores.

O negdcio da Devedora depende dos esforgos do seu conselho de administragdo e outros membros da administragdo. Caso alguns membros principais do conselho de administragdo ou alta administracdo da Devedora decidam
deixar a Devedora esta pode enfrentar dificuldades para substitui-los por individuos igualmente qualificados, o que poderia representar um efeito adverso sobre a Devedora.

Os administradores da Devedora ndo sdo contratados com cldusulas de non compete. Caso um dos administradores da Devedora seja contratado por um dos seus concorrentes, os negocios da Devedora podem ser afetados de
forma negativa.

O conhecimento e a experiéncia dos acionistas controladores da Devedora também contribuem para o negocio da Devedora, uma vez que sdao importantes para o desenvolvimento e o crescimento das suas atividades de negdcios.
Os acionistas controladores da Devedora podem vender suas participagGes a terceiros de acordo com os termos do acordo de acionistas e ndo podemos garantir que continuarao a ser seus acionistas ou que estardo ativamente
envolvidos em seu negécio.

A Devedora pode ndo ser capaz de renovar os contratos de locagdo e a rescisdo de referidos contratos de locagdo dos principais locatdrios pode afetar adversamente os seus resultados.

A Devedora pode ndo ser capaz de renovar os contratos de locagdo hoje em vigor em termos iguais ou mais favoraveis para a Devedora. Caso a Devedora ndo consiga renovar esses contratos em termos iguais ou mais favoraveis, a
Devedora pode ndo encontrar novos clientes para locar seus empreendimentos e/ou cujas necessidades e orgamentos sejam compativeis com as caracteristicas do empreendimento disponivel, caso em que as suas receitas
poderdo ser adversamente afetadas.

Adicionalmente, caso algum dos maiores locatdrios da Devedora rescinda os contratos de locagdo ou se torne inadimplente, os negdcios e resultados operacionais da Devedora podem ser adversamente afetados.

Eventual conflito entre os acionistas controladores da Devedora poderia prejudicar a condugdo estratégica dos seus negdcios, afetando inclusive o seu resultado operacional.

Os acionistas controladores da Devedora, apesar de individualmente ndo possuirem participagado societaria relevante em seu capital social, sdo signatarios de um acordo de acionistas que garante o poder para condugdo estratégica
dos seus negdcios e controle substancial de todas as questdes submetidas a aprovagdo dos seus acionistas.

Dessa forma, caso os acionistas controladores tenham interesses conflitantes entre si ou haja quaisquer discussGes em juizo acerca dos termos e condigdes do acordo de acionistas, estes poderdo retardar ou ndo implementar
medidas fundamentais e significativas para a Devedora. Portanto, eventual discordancia entre os acionistas controladores da Devedora podera prejudicar a condugdo estratégica da Devedora, em particular quando se tratar de
matérias que dependem da aprovagdo dos acionistas em Assembleia Geral.

A Devedora depende em grande parte dos resultados das suas controladas, que podem ndo vir a ser distribuidos.

A capacidade da Devedora de distribuir dividendos (inclusive sobre a forma de juros sobre o capital préoprio) e de cumprir com as suas obrigagdes financeiras depende, em grande parte, do fluxo de caixa e dos lucros das suas
controladas, bem como da distribuicdo desses lucros sob a forma de dividendos ou juros sobre capital préprio. Ndo é possivel assegurar que quaisquer desses recursos serdo disponibilizados ou que serdo suficientes para o
pagamento das obrigacGes da Devedora e para a distribuicdo de dividendos aos seus acionistas. Qualquer alteragdo adversa na condi¢do financeira ou nos resultados operacionais de suas controladas pode afetar o negdcio da
Devedora, a sua condi¢do financeira ou os seus resultados operacionais.

A Devedora pode estar exposta a riscos financeiros relacionados a suas controladas e joint ventures.

Devido a sua participagdo em controladas e joint ventures, a Devedora esta exposta a riscos relativos aos potenciais problemas resultantes da sua relagdo financeira e comercial com a suas controladas, bem como com os seus
parceiros. Esses riscos incluem a potencial dificuldade financeira ou a faléncia dos parceiros da Devedora, bem como a possibilidade de interesses econémicos ou comerciais divergentes ou inconsistentes entre a Devedora e os
seus parceiros. Caso os parceiros da Devedora ndo realizem ou ndo sejam capazes financeiramente de assumir as contribui¢des de capital exigidas, poderemos ter de realizar investimentos adicionais inesperados e fornecer
recursos adicionais, o que podera afetar adversamente o fluxo de caixa da Devedora.

Adicionalmente, a Devedora compartilha o controle ou é acionista minoritdria em determinados Shopping Centers em funcionamento. E possivel que a Devedora precise obter a autorizagdo de sdcios para tomar determinadas
decisBes significativas que afetem os objetivos estratégicos de alguns Shopping Centers nos quais a Devedora detém participagdo minoritaria ou controle compartilhado.
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Os interesses econémicos de alguns dos parceiros nesse Shopping Center podem ser diferentes dos interesses da Devedora e os parceiros da Devedora podem nao apoiar ou aprovar tais medidas, o que afetaria ou evitaria a
implementacgdo das estratégias de negdcios da Devedora. Além disso, as disputas entre os parceiros da Devedora e a Devedora podem resultar em litigios e processos de arbitragem que demandariam recursos adicionais e tempo.
Esses tipos de risco poderiam afetar adversamente a Devedora.

Outro risco relacionado a essas parcerias decorre, inclusive, do fato da legislagdo brasileira prever a eventual responsabilidade solidaria de sécios/condéminos e consorciados por obriga¢bes da sociedade/condominio em certas
areas, incluindo, mas ndo se limitando, as areas fiscal, trabalhista, ambiental e de prote¢do ao consumidor. Sendo assim, a Devedora pode ter eventuais efeitos adversos decorrentes da conduta dos seus parceiros em determinados
empreendimentos em comum.

Eventual processo de recuperagdo judicial ou faléncia da Devedora ou de suas subsididrias pode ser conduzido em bases consolidadas.

O Judiciario brasileiro ou os préprios credores da Devedora e/ou de empresas do seu grupo econdémico podem determinar a condugdo de eventual processo de recuperagdo judicial ou faléncia da Devedora e/ou de qualquer
empresa de seu grupo econémico como se fossem uma Unica sociedade (Teoria da Consolidagdo Substancial). Caso isso acontega, os titulares dos CRI poderdo ser negativamente impactados pela perda de patrimonio pela
Devedora em caso de destinagdo de seu patriménio para pagamento dos credores de outras empresas do grupo econémico da Devedora.

A Devedora depende da disponibilidade dos servigcos publicos, especialmente dgua e eletricidade. Qualquer redugdo ou interrupgdo desses servicos poderd afetar adversamente as operagoes dos Shopping Centers e os seus
resultados operacionais.

Os servigos publicos, especialmente agua e eletricidade, sdo essenciais para a operagdo continua e segura dos Shopping Centers da Devedora. Qualquer interrupgao significativa desses servigos poderia resultar em um aumento dos
custos e afetar a capacidade da Devedora de prestar servigos. Adicionalmente, se a Devedora for responsavel pela operagdo desses servigos publicos, seria obrigada a contratar profissionais terceirizados e especializados, o que
provavelmente representaria custos adicionais e um aumento significativo nas despesas operacionais da Devedora. Dessa forma, qualquer interrupgdo na prestacdo desses servigos publicos poderia afetar adversamente os
resultados operacionais da Devedora.

Além disso, determinadas falhas na prestagdo de servicos de seguranga ou do corpo de bombeiros podera colocar em risco os clientes e consumidores dos shopping centers da Devedora, o que pode gerar efeitos adversos para os
seus negdcios e resultados financeiros, bem como a sua reputagao.

Aumentos no preg¢o de matérias-primas, impostos, taxas e emolumentos poderdo elevar os custos da Devedora e reduzir os retornos e os lucros.

As matérias-primas basicas utilizadas na construgdo de shopping centers, empreendimentos residenciais e comerciais incluem, entre outros, concreto, blocos de concreto, ago, tijolos, vidros, madeiras, equipamentos, telhas e
tubulagdes.

Adicionalmente, a Devedora também esta sujeita a impostos, taxas e emolumentos cobrados por érgaos de registro, relacionados a seus imdveis e entidades. Aumentos no prego dessas e de outras matérias primas, inclusive
aumentos que possam ocorrer em consequéncia de escassez, aumento ou criagdo de novos impostos, restricées ou flutuagGes das taxas de cambio, bem como dos impostos, taxas e emolumentos acima mencionados, poderdo
aumentar o custo de construgdo, manutencgdo e operagdo da Devedora, afetando adversamente o seu negdcio.

O desempenho financeiro da Devedora depende dos resultados dos seus Shopping Centers, os quais, por sua vez, dependem das vendas dos seus locatdrios e da capacidade da Devedora de manter altos niveis de ocupagdo.

Os resultados financeiros e operacionais da Devedora dependem, significativamente, do valor dos aluguéis recebidos pelos seus locatarios. O aluguel estd vinculado as vendas dos locatarios, as quais, por sua vez, dependem de
diversos fatores relacionados aos gastos do consumidor e a outros fatores que afetam a renda do consumidor, incluindo condigdes econémicas vigentes no Brasil e regides especificas onde os shopping centers da Devedora estdo
localizados (e, em menor grau, mundialmente), condi¢gdes de negdcios gerais, mudangas no habito de consumo (por exemplo, o aumento do e-commerce), as taxas de juros, a inflagdo, a disponibilidade de crédito ao consumidor,
tributagdo, confianga do consumidor nas condigdes econémicas futuras, niveis de emprego e saldrios. Uma reducgdo no fluxo de consumidores nos shopping centers da Devedora como resultado de qualquer um desses ou de outros
fatores, ou devido ao aumento da competitividade nas proximidades dos shopping centers da Devedora ou ainda pelo aumento das vendas pelo e-commerce, poderia representar uma queda no volume de vendas, o que poderia
afetar adversamente a Devedora.

Adicionalmente, os resultados financeiros e operacionais dependem da capacidade da Devedora de manter elevados niveis de ocupag¢do. Em dezembro de 2020, 95,8% da ABL disponivel nos Shopping Centers da Devedora estava
ocupada. Determinados eventos relativos aos aluguéis dos locatarios, incluindo a falta de pagamento dos aluguéis ou agGes de renovagao de aluguel, poderiam resultar no aumento de vacancia nos shopping centers da Devedora, e
a Devedora ndo pode garantir que sera capaz de manter o seu nivel atual de ocupagdo. A falha na manutengdo de altos niveis de ocupagdo poderia ter um efeito adverso significativo sobre as receitas operacionais e resultados
operacionais da Devedora.

A Devedora poderda ser adversamente afetada em decorréncia do ndo pagamento de aluguéis pelos lojistas, da revisdo dos valores dos aluguéis pelos lojistas ou do aumento de vacéncia nos espagos dos shopping centers.

LEIA A ESCRITURA DE EMISSAO, O TERMO DE SECURITIZACAO, O PROSPECTO E O FORMULARIO
DE REFERENCIA ANTES DE ACEITAR A OFERTA, EM ESPECIAL A SECAO “FATORES DE RISCO” 'R



MATERIAL PUBLICITARIO ALIANSCE

Paginas 104 a 139 do Prospecto

FATORES DE RISCO

O n3o pagamento de aluguéis pelos inquilinos, a revisdo que implique reducdo dos valores dos aluguéis devidos pelos inquilinos e/ou 0 aumento de vacincia nos shopping centers da Devedora para locac¢io, inclusive no caso de
decisdo unilateral do locatario de deixar o imovel antes do vencimento do prazo estabelecido no seu respectivo contrato de locagao, poderao gerar uma redugao no fluxo de caixa e no lucro da Devedora. A ocorréncia de qualquer
desses eventos pode afetar os resultados operacionais da Devedora de forma negativa.

Mudancas nos hadbitos dos consumidores poderdo causar uma diminuigéo na receita e impactar adversamente os negocios da Devedora.

Mudangas nos habitos dos consumidores, como a preferéncia por compras pela internet em detrimento das compras em lojas fisicas ou por compras no exterior em detrimento das compras no Brasil, e a utilizagdo de aplicativos de
mobilidade e transportes alternativos, poderdao impactar negativamente as vendas dos lojistas e a receita de estacionamento nos Shopping Centers. O aumento na participacdo de compras pela internet ou outros canais de venda
localizados fora de shoppings centers poderd provocar uma redugdao no movimento de consumidores dos Shopping Centers e, consequentemente, no volume de suas vendas, o que pode afetar adversamente os negdcios, condigdo
financeira e resultado operacional da Devedora, tendo em vista que grande parte das receitas da Devedora provém de pagamento de aluguel pelos lojistas e merchandising em seus Shopping Centers. O aumento na utilizacdo de
meios de transporte alternativos (como aplicativos de mobilidade) para os Shopping Centers, em substituicdo a utilizagdo de veiculos préprios, podera provocar uma redugdo no volume de veiculos que utilizam os estacionamentos
dos Shopping Centers, e podera impactar negativamente a receita de estacionamento da Devedora. A ocorréncia de qualquer desses eventos pode afetar os negdcios e resultados operacionais da Devedora de forma negativa.
Condig¢bes econémicas e sociais adversas nos locais onde estdo localizados os Shopping Centers da Devedora podem afetar adversamente os niveis de ocupagdo e locagéo dos espagos e, consequentemente, causar um efeito
adverso a Devedora.

Os resultados operacionais da Devedora dependem substancialmente da sua capacidade de locar os espagos disponiveis nos Shopping Centers e, na ocorréncia de alguma das condi¢Ges abaixo descritas, a Devedora podera nao
conseguir locar os espagos de forma eficiente, o que pode afetar os resultados operacionais da Devedora e diminuir as suas receitas de locagdo:

* periodos de recessdo e desaquecimento da economia brasileira, que podem gerar a diminuigdo dos pregos das locagdes;

* aumento do nivel de criminalidade e violéncia urbana nas dreas nas quais os Shopping Centers estdo instalados;

* disturbios, protestos ou manifestagdes publicas localizados préximos as dependéncias dos shoppings;

* falta de confianga dos locatarios na seguranga, conveniéncia e atratividade das areas nas quais os Shopping Centers estdo instalados;

» incapacidade de atracdo e manutencdo de locatarios das Lojas Ancora;

* inadimpléncia e/ou ndo cumprimento das obrigagdes contratuais pelos locatarios;

e aumento de tributos incidentes sobre nossas atividades e dos locatarios;

* aumento dos custos operacionais, incluindo a necessidade de capital adicional;

* mudangas regulatérias no setor de Shopping Centers, inclusive nas leis de zoneamento; e

* competitividade de lojas de varejo e outros meios de venda de varejo, como a internet.

Caso algum dos riscos acima se concretize, a condigdo financeira e os resultados operacionais da Devedora podem ser afetados negativamente, assim como a capacidade da Devedora em cumprir com o pagamento pontual das
suas dividas.

Os resultados operacionais da Devedora dependem dos negdcios dos Shopping Centers e das vendas geradas pelas lojas neles instaladas.

Historicamente, o mercado de varejo tem sido suscetivel a periodos de desaquecimento econémico geral, que tem levado a queda nos gastos do consumidor. O sucesso das operagdes da Devedora depende, entre outros, de varios
fatores relacionados ao poder de compra dos consumidores e/ou que afetam a sua renda, inclusive a condi¢gdo econémica brasileira e, em menor escala, mundial, a situacdo geral dos negdcios, mudangas no habito de consumo
(por exemplo, o aumento do e-commerce), taxa de juros, inflagdo, disponibilidade de crédito ao consumidor, tributagdo, confianga do consumidor nas condi¢cGes econémicas futuras, niveis de emprego e salarios.

O resultado operacional dos Shopping Centers da Devedora depende, em grande parte, do recebimento de valores a titulo de aluguel de seus respectivos lojistas, o que, por sua vez, depende do sucesso das vendas das lojas, o qual
esta sujeito, entre outros fatores, ao movimento e poder de compra de clientes e a situagdo geral da economia brasileira. A redugdo no movimento dos Shopping Centers da Devedora, como resultado de declinio econémico
nacional, a queda da atratividade de suas lojas ou a abertura de novos centros de compras em regides proximas, deterioragdo da imagem da Devedora perante o publico ou desastres causados por possiveis falhas de estrutura ndo
conhecidas pela Devedora ou mesmo catdstrofes naturais fora do controle da Devedora, pode causar a diminuicdo da rentabilidade de seus locatarios e, consequentemente, um efeito adverso na Devedora e em seus negocios.
Caso as Lojas Ancoras venham a sofrer dificuldades financeiras, seus respectivos contratos de locagdo poderdo ser rescindidos ou ndo renovados. Nessa hipétese, a Devedora poderd n3o ser capaz de ocupar novamente estes
espacos de forma eficiente, nas mesmas condi¢des do contrato rescindido, e com facilidade, tendo em vista que o processo de negociagdo com as Lojas Ancoras é mais complexo do que com as pequenas lojas, sem caracteristicas
estruturais e mercadoldgicas especiais, localizadas no entorno das Lojas Ancoras e destinadas ao comércio em geral (“Lojas Satélites”).
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Isto podera diminuir o movimento dos consumidores pelos Shopping Centers e, consequentemente, o volume de vendas das lojas, o que pode ocasionar um efeito adverso relevante nos negdcios e resultados da Devedora.

Os Shopping Centers da Devedora poderdo enfrentar forte concorréncia.

Companhias de shopping centers concorrem para atrair lojas, baseadas em aluguéis, despesas operacionais, locagdo, condi¢Ges e carateristicas do shopping center, entre outros fatores. Dessa forma, a construgdo de novos
shopping centers ou centros comerciais em areas proximas as que se situam os Shopping Centers da Devedora poderao impactar a capacidade desses Shopping Centers de alocagao eficiente de seus espagos e lojas. O ingresso de
novos concorrentes nas regioes nas quais os Shopping Centers da Devedora operam poderad demandar um aumento nao planejado de investimentos. Ademais, caso haja uma diminuicdo no movimento dos Shopping Centers da
Devedora em virtude dos novos concorrentes ou, caso esses novos empreendimentos oferecam condi¢Ges mais vantajosas para os locatarios, a Devedora podera enfrentar dificuldades na renovagdo dos seus contratos de locagao,
0 que podera gerar vacancia dos espagos em seus Shopping Centers e a consequente redugdo do seu fluxo de caixa e lucro operacional. Ademais, a Devedora podera sofrer concorréncia de outros meios de consumo utilizados pelos
consumidores dos seus Shopping Centers, tais como telemarketing, lojas virtuais, entre outros, o que pode ocasionar um efeito adverso relevante nos negdcios e resultados da Devedora.

O setor de Shopping Centers no Brasil é altamente fragmentado e voltado para a preferéncia dos consumidores, o que poderd ocasionar uma redugdo do volume das operagées da Devedora.

O setor de Shopping Centers no Brasil é altamente fragmentado. O produto Shopping Center requer constantes pesquisas para definir novos formatos e estratégias de atuagdo. As mudangas na preferéncia do consumidor, o
aparecimento de sistemas alternativos de varejo e a construgdo de um numero crescente de Shopping Centers tém levado a modificagGes nos Shopping Centers existentes para enfrentar a concorréncia. A disputa pelo consumidor
e a busca de diferenciagdo estdo estreitamente ligadas as medidas tomadas para revitalizages e redefini¢do do perfil dos Shoppings Centers. Esses projetos abrangem gastos crescentes de marketing, sele¢do e/ou modifica¢do da
rede de lojistas (Mix de Lojas), Lojas Ancoras, promogdo de eventos, vagas de estacionamento, projeto arquitetdnico, ampliacdo do nimero de centros de lazer e servigos, treinamento e modernizagdo e informatizagdo de
operagdes.

Os varejistas nos imoveis da Devedora enfrentam concorréncia continua dos comerciantes de lojas de rua, de centros comerciais, shoppings de ponta de estoque, clubes de compra de atacado e de descontos, mala direta,
telemarketing, redes de compra pela televisdo e compras via Internet. Adicionalmente, em razdo de acordos celebrados anteriormente com os seus concorrentes, lojistas que locam espagos em shoppings centers que sejam
concorrentes da Devedora e estejam localizados em areas préximas aos empreendimentos da Devedora podem sofrer limitagGes em locar espagos nos shopping centers da Devedora. Se a Devedora ndo for capaz de responder tdo
adequada e prontamente quanto os seus concorrentes, a situagao financeira e resultados operacionais da Devedora podem ser adversamente afetados.

Algumas companhias passaram a atuar ainda mais ativamente no setor de Shopping Centers no Brasil nos ultimos anos, aumentando a concorréncia no setor. Na medida em que um ou mais dos concorrentes da Devedora iniciem
uma campanha de marketing ou de venda bem-sucedida e, em decorréncia disso, suas vendas aumentem de maneira significativa, as atividades da Devedora podem vir a ser afetadas adversamente de maneira relevante. Se a
Devedora nao for capaz de responder a tais pressdes de modo tdo imediato e adequado quanto aos seus concorrentes, a situagdo financeira e os resultados operacionais da Devedora podem vir a ser prejudicados de maneira
relevante. Assim, na hipdtese de agravamento desses fatores, uma diminui¢cdo do volume das operagdes da Devedora podera vir a ocorrer, o que pode ocasionar um efeito adverso relevante nos negécios e resultados da Devedora.
Pandemias, epidemias ou surtos de doengas infecciosas, como o COVID-19, podem levar a uma maior volatilidade no mercado de capitais global e resultar em pressdo adversa sobre a economia mundial, incluindo a economia
brasileira, impactando o mercado de negocia¢do das a¢ées de emissdo da Devedora.

Pandemias, epidemias ou surtos de doencas infecciosas podem ter um efeito adverso no mercado e economia global. Historicamente, algumas epidemias e surtos regionais ou globais, como zika virus, virus ebola, virus HSN5
(popularmente conhecida como gripe aviaria), a febre aftosa, virus HIN1 (influenza A, popularmente conhecida como gripe suina), a sindrome respiratoria do oriente médio (“MERS”) e a sindrome respiratéria aguda grave (“SARS”)
afetaram determinados setores da economia dos paises em que essas doengas se propagaram.

Em 11 de margo de 2020, a OMS declarou a pandemia do COVID-19, doenga causada por um novo coronavirus (“SARS-Cov-2"), que desencadeou severas medidas por autoridades governamentais ao redor do mundo com o
objetivo de controlar sua disseminacgdo, incluindo restricdo ao fluxo de pessoas, com limitagGes a viagens, utilizacdo de transportes publicos, quarentenas e lockdowns, fechamento prolongado de estabelecimentos comerciais,
interrupgdes na cadeia de suprimentos e redugdo de consumo de uma maneira geral. No Brasil, alguns estados e cidades seguiram essas providéncias, adotando medidas para impedir ou retardar a propagac¢ado da doenga, como
restrigdo a circulagdo e o isolamento social, que resultaram no fechamento de parques, shopping centers, restaurantes e outros estabelecimentos comerciais e espagos publicos.

Essas medidas aliadas as incertezas provocadas pela pandemia do COVID-19 tiveram um impacto adverso na economia e no mercado de capitais global, incluindo o Brasil, inclusive causando oito paralisagdes (circuit-breakers) das
negociagdes na B3 ao longo do més de margo de 2020. A cotagdo da maioria dos ativos negociados na B3 foi adversamente afetada em razdo da pandemia do COVID-19. Impactos semelhantes a esses podem voltar a ocorrer,
provocando oscilagdo dos ativos negociados na B3.

Adicionalmente, qualquer mudanga material na economia e no mercado de capitais global, incluindo o Brasil, pode diminuir o interesse de investidores em ativos brasileiros, incluindo as aces ordinarias de emissdo da Devedora, o
que pode afetar adversamente o pre¢o de mercado de seus valores mobilidrios, além de dificultar seu acesso ao mercado de capitais e financiamento de suas operagdes, inclusive em termos aceitaveis, podendo prejudicar sua
capacidade de pagamento dos Créditos Imobilidrio e, consequentemente, afetar de forma negativa dos titulares dos CRI.
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A Lei de Locagdo possui caracteristicas peculiares no setor de Shopping Centers e pode gerar riscos a condugéo dos negdcios da Devedora.

Os contratos de locagdo com os lojistas nos Shopping Centers da Devedora sdo regidos pela Lei n2 8.245, de 18 de outubro de 1991, e alteragdes posteriores (“Lei de Locacdo”), que, em algumas situagdes, geram determinados
direitos ao locatario, como o direito a renovagdo compulsdria do contrato de locagdo no caso de serem preenchidos cumulativamente determinados requisitos previstos em lei. Nesse sentido, uma eventual renova¢dao compulséria
do contrato de locagdo pode apresentar dois riscos principais que, caso efetivamente materializados, podem causar efeito adverso para a Devedora. S3o eles: (i) caso a Devedora deseje desocupar o espago ocupado por
determinado locatario visando renovar e/ou adaptar o mix de lojas dos Shopping Centers da Devedora, esta agdo ficara prejudicada, uma vez que o locatario podera ter obtido ordem judicial que o permita permanecer nos
Shopping Centers da Devedora por um novo periodo contratual; e (ii) caso a Devedora deseje, além da desocupacgdo do espaco, a revisdo do aluguel para valor maior, esta revisdo devera ocorrer no curso da agdo judicial de
renovacgao do contrato de locagdo, hipotese em que a definigdo do valor final do aluguel ficara a cargo de sentenca judicial. Dessa forma, a Devedora ficara sujeita a interpretagao a ser adotada e a decisdo a ser proferida pelo Poder
Judicidrio, podendo ocorrer, inclusive, a definicdo de um aluguel inferior ao pago anteriormente pelo lojista. A renovagdo compulséria de contratos de locacdo e/ou a revisdo judicial do aluguel pago por lojistas, se decididos
contrariamente aos interesses da Devedora, podem afetar a condugdo dos negdcios da Devedora e impactar de forma adversa os seus resultados operacionais.

O setor de Shopping Centers estd sujeito a diversas normas para o seu regular funcionamento, o que pode afetar as atividades desenvolvidas pela Devedora.

A atuagao regular dos Shopping Centers esta sujeita, entre outros fatores, ao atendimento da legislagdo federal, estadual e municipal, dos regulamentos, das normas de construgdo, zoneamento, locagdo, condominio, uso do solo e
protecdo ao meio ambiente, e a obtencdo de autorizagGes e licengas. A Devedora é obrigada a obter e renovar periodicamente licengas e autorizagdes emitidas por diversas autoridades governamentais para desenvolver seus
empreendimentos. Caso os Shopping Centers violem ou deixem de cumprir referidas normas, ou ndo obtenham ou renovem as suas licengas ou autorizagdes, ou deixem de cumprir as respectivas condicionantes de validade,
poderdo sofrer sangGes administrativas ou criminais, tais como imposicao de multas, embargo de obras, cancelamento de licengas, suspensao das atividades e proibi¢do de contratar com o Poder Publico, dentre outras, além da
responsabilidade de reparar os danos eventualmente causados ao meio ambiente (responsabilidade civil), o que podera afetar a Devedora, bem como seus Shopping Centers e sua imagem de forma adversa.

As companhias no mercado da Devedora estdo sujeitas aos aumentos das taxas fiscais, novos impostos e alteragGes no sistema de tributagdo. O negdcio da Devedora também estd sujeito a leis e regulamentagGes governamentais
que podem limitar as atividades comerciais dos shopping centers, incluindo proibigdes em relagdo a cobranga de estacionamento e aumento nos impostos sobre as propriedades, como o Imposto Predial e Territorial Urbano, ou
IPTU.

Ademais, caso o Poder Publico decida por editar normas mais rigorosas para o funcionamento e expansdo dos Shopping Centers, ou a edificacdo de novos empreendimentos, ou ainda decida por adotar interpretacdes mais
restritivas em relagdo as normas existentes, incluindo as de natureza tributdria ou relacionadas as clausulas contratuais acordadas com lojistas, locatarios ou cobranga de estacionamento, a atividade dos Shopping Centers tera o
seu custo aumentado para adequagao as novas regras, o que pode ocasionar um efeito adverso relevante nos negdcios e resultados da Devedora.

A construgdo de novos Shopping Centers e a expansdo de Shopping Centers ja existentes estdo sujeitas a extensa regulamentagdo, o que pode vir a aumentar os custos da Devedora, limitar seu crescimento ou de alguma forma
afetar adversamente as estratégias da Devedora.

Alguns dos Shoppings Centers da Devedora estdo onerados com hipotecas e alienagdes fiducidrias.

Alguns dos Shopping Centers da Devedora, tais como Shopping Grande Rio, Shopping Tabodo, Bangu Shopping da Bahia, Boulevard Belo Horizonte e Shopping Leblon, estdo parcialmente onerados, e o Passeio das aguas Shopping,
estd totalmente onerado com hipotecas e alienac¢des fiduciarias para garantir determinados financiamentos. A existéncia de d6nus sobre os imdveis préprios e/ou ocupados pela Devedora podera implicar em perda da propriedade
de tais imdveis, caso as obrigacGes garantidas ndo sejam quitadas, e, ainda, podera comprometer a continuidade da ocupacdo do imovel pela Devedora.

Falhas nos programas de seguranca cibernética ou na prevengdo ou identificagéo de ataques cibernéticos aos sistemas de informagdo e base de dados da Devedora podem resultar em acesso indevido a informagoes
confidenciais ou sensiveis e ao ndo cumprimento das leis de Protecdo de Dados (nacionais e internacionais), podendo ser afetada adversamente pela aplicacéo de multas e outros tipos de sangées.

Ataques cibernéticos tém se tornado cada vez mais sofisticados e difusos. Em razdo da prestagdo de servicos pela Devedora, sdo mantidos em sua base de dados informagdes sensiveis de seus clientes, que podem ser objeto de
ataques cibernéticos por parte de individuos que tentam ter acesso ndo autorizado a estas informagdes para sua utilizagdo de forma indevida. Falhas nos sistemas de seguranca cibernética da Devedora ou falhas na prevengdo ou
identificacdo destes ataques podem ter um impacto adverso relevante para a Devedora. Além disso, a Devedora esta sujeita a sangdes e multas caso ndo consiga provar que seus sistemas de seguranga da informacdo estdo aptos a
detectar possiveis ataques cibernéticos.

No ano de 2018, foi sancionada a Lei Geral de Protecdo de Dados (Lei n2 13.709/2018 — “LGPD”), que entrou em vigor no més de setembro de 2020 e transformou o sistema de prote¢do de dados pessoais no Brasil. A LGPD
estabelece um novo marco legal a ser observado nas operagOes de tratamento de dados pessoais e prevé, entre outros, os direitos dos titulares de dados pessoais, as bases legais aplicaveis a prote¢do de dados pessoais, os
requisitos para obtengdo de consentimento, as obrigacGes e requisitos relativos a incidentes de seguranga e vazamentos e a transferéncias de dados, bem como a autorizagdo para a criagdo da Autoridade Nacional de Protegdo de
Dados (“ANPD").

LEIA A ESCRITURA DE EMISSAO, O TERMO DE SECURITIZACAO, O PROSPECTO E O FORMULARIO
DE REFERENCIA ANTES DE ACEITAR A OFERTA, EM ESPECIAL A SECAO “FATORES DE RISCO” prm
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Nos termos da LGPD, eventual comunicagdo devera ser feita, conforme definido pela ANPD, e devera mencionar, no minimo: (i) a descrigdo da natureza dos dados pessoais afetados; (ii) as informagdes sobre os titulares envolvidos;
(iii) a indicagdo das medidas técnicas e de seguranga utilizadas para a protec¢do dos dados, observados os segredos comercial e industrial; (iv) os riscos relacionados ao incidente; (v) os motivos da demora, no caso de a comunicagdo
ndo ter sido imediata; e (vi) as medidas que foram ou que serdo adotadas para reverter ou mitigar os efeitos do prejuizo. Se ndo se adequar, a Devedora pode estar sujeita as sangBes, de forma isolada ou cumulativa, de
adverténcia, obrigacdo de divulgacio de incidente, bloqueio temporario e/ou elimina¢do 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 milh&es por infracdo.

Adicionalmente, na hipdtese de tratamento de dados de pessoas localizadas na Unido Europeia, a Devedora podera se sujeitar as sangdes da GDPR (General Data Protection Regulation ou Regulamento Geral de Prote¢do de Dados),
que foi aprovada em abril de 2016 e entrou em vigor em maio de 2018. Esse regulamento relne obrigacGes voltadas a protecdo dos direitos dos cidaddos europeus, porém também se aplica a todas as empresas do mundo que
lidam com dados de pessoas ou servicos de paises da Unido Europeia. O descumprimento das determinagdes estabelecidas neste Regulamento, pode acarretar multas que podem chegar a 4% (quatro por cento) da receita anual
global da empresa ou 20 (vinte) milh&es de euros, o que for maior, além de divulga¢do do incidente para o mercado e até a suspensdo de suas atividades.

Desta forma, falhas na prote¢do dos dados pessoais tratados pela Devedora, bem como a inadequagdo a legislagdo aplicavel, podem acarretar em multas elevadas para a Devedora, divulga¢do do incidente para o mercado,
eliminagdo dos dados pessoais da base, e até a suspensdo total ou parcial de suas atividades de tratamento dos dados pessoais, potencializando os riscos de imagem, bem como afetar negativamente a reputagao e os resultados da
Devedora.

As aquisig¢oes futuras da Devedora podem ser contestadas pelas autoridades concorrenciais brasileiras.

De acordo com a Lei n2 12.529, de 30 de novembro de 2011 e a Portaria Interministerial n2 994, de 30 de maio de 2012, que tratam sobre a ordem econdmica, e respectivos regulamentos expedidos pelo Conselho Administrativo
de Defesa Econdmica (“CADE”), quaisquer operagGes que visem a qualquer forma de concentragdo econémica, seja através de fusdo ou incorporagdo de empresas, constituicdo de sociedade para exercer o controle de empresas ou
qualquer forma de agrupamento societario, em que haja posicdo dominante presumindo sua existéncia sempre que uma empresa ou grupo de empresas for capaz de alterar unilateral ou coordenadamente as condi¢Ges de
mercado ou quando controlar 20% ou mais do mercado relevante devem ser aprovadas pelo CADE.

Nesse contexto, deverdo ser submetidas ao Sistema Brasileiro de Defesa da Concorréncia as operagdes de concentragdo econémica em que qualquer um dos grupos econdmicos participantes (comprador ou vendedor) tenha
registrado, no Brasil, faturamento bruto anual no uUltimo exercicio social ou volume de negdcios total no pais, no ano anterior a operag¢do equivalente ou superior a R§750 milh&es e, qualquer outro tenha registrado, no Brasil,
faturamento bruto anual no ultimo exercicio social ou volume de negdcios total no pais, no ano anterior & opera¢3o equivalente ou superior a R$75 milhdes. O SBDC determina se uma determinada operacdo teria um efeito
negativo nas condigdes competitivas do mercado no qual operamos, ou mesmo nos consumidores de tal mercado. Nesse sentido, futuras aquisicdes da Devedora podem ndo ser aprovadas ou podem ser sujeitas a condiges com
custos elevados, tais como restri¢des na forma que a Devedora opera, o que poderia afetar adversamente a Devedora.

A Devedora poderd ser afetada substancialmente por violagdes a Lei Anticorrupgdo Brasileira e leis anticorrupg¢do semelhantes, ou ainda legislagdo correlata, como a Lei de Prevengdo a Lavagem de Dinheiro

A Lei n212.846, de 12 de agosto de 2013 (“Lei Anticorrupcdo”), introduziu o conceito de responsabilidade objetiva para pessoas juridicas relacionadas a atos lesivos a administragdo publica nacional ou estrangeira, no ambito civel e
administrativo, por atos de corrupgdo e fraude, praticados por seus administradores, colaboradores ou terceiros atuando em seu nome ou beneficio. As san¢Ges aplicadas com base em leis de combate a corrupgdo, como a Lei n2
12.846/2013, incluem multas, perdimento de bens, direitos e valores ilicitamente obtidos, suspensdo ou interdigdo parcial de atividades, proibi¢do de contratar com o Poder Publico ou receber beneficios ou incentivos fiscais ou
crediticios, sangdes essas que, se aplicadas, podem afetar adversamente os resultados e a reputagdo da Devedora.

Os processos de governanga, politicas, gestdo de riscos e compliance da Devedora poderdo nao ser capazes de prevenir ou detectar (i) violagGes a Lei Anticorrupgdo ou a outras leis correlatas; (ii) ocorréncias de comportamentos
fraudulentos e desonestos por parte de seus acionistas, administradores, funcionarios ou terceiros contratados para representa-la; ou (iii) ocorréncias de comportamentos ndo condizentes com principios éticos, que possam afetar
adversamente sua reputagdo, negocios, condigdes financeiras e resultados operacionais, bem como a cotagdo de suas agdes ordinarias.

Ainda, de acordo com a Lei n? 9.613/1998 (“Lei de Prevencdo a Lavagem de Dinheiro”), pessoas juridicas que tenham, em carater permanente ou eventual, como atividade principal ou acesséria, cumulativamente ou ndo, o
exercicio de atividades de promogédo imobiliaria ou compra e venda de imdveis, estdo sujeitas a obriga¢Oes relacionadas a identificacdo dos clientes e manutencgdo de registros, bem como a comunicagdo de operagdes financeiras a
autoridades competentes. A auséncia dos procedimentos estabelecidos na regulamentagdo aplicavel pode acarretar a responsabilizagdo administrativa da Devedora com a possivel aplicagdo das sangGes previstas na Lei de
Prevengdo a Lavagem de Dinheiro, quais sejam, (i) adverténcia e/ou (ii) multa pecuniaria variavel ndo superior (a) ao dobro do valor da operagdo ndo reportada; (b) ao dobro do lucro real obtido ou que presumivelmente seria
obtido pela realizacdo da operac¢do ndo reportada; ou (iii) ao valor de R$ 20.000.000,00 (vinte milhdes de reais), o que podera afetar adversamente os resultados e a reputa¢do da Devedora.

O setor de Shopping Centers estd sujeito a diversas normas, inclusive ambientais, para o seu regular funcionamento, o que pode afetar as atividades e imagem da Devedora.

LEIA A ESCRITURA DE EMISSAO, O TERMO DE SECURITIZACAO, O PROSPECTO E O FORMULARIO
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As atividades de construgdo e de gestdo de Shopping Centers podem sujeitar a Devedora a obrigagdes, incluindo obrigagGes ambientais. Os shopping centers da Devedora podem ainda causar danos ao meio ambiente. As despesas
operacionais da Devedora podem ser maiores do que as estimadas devido aos custos relativos ao cumprimento das leis e regulamentagdes ambientais existentes e futuras.

Adicionalmente, de acordo com diversas leis federais e locais, bem como resolugbes e regulamentagdes, a Devedora podera ser obrigada a providenciar a remogdo ou o tratamento de substancias nocivas ou toxicas, bem como a
reparacao de areas eventualmente afetadas pelas atividades dos shopping centers. Dessa forma, a Devedora poderd ser responsavel pelos custos de remogdo ou tratamento de determinadas substancias nocivas em suas
propriedades. A Devedora podera também ser responsavel por outros custos potenciais relativos a substancias nocivas ou toxicas (incluindo as multas governamentais e danos a pessoas e propriedades).

A Devedora podera incorrer em tais custos estando ou n3o ciente, ou tendo conhecimento de sua responsabilidade, de tais substancias nocivas ou toxicas. Esses potenciais custos podem ser significativamente altos, resultando em
gastos monetarios significativos, e desviar a aten¢do da administragdo dos negdcios da Devedora, representando, dessa forma, um efeito adverso significativo nos resultados operacionais, imagem e condi¢do financeira da
Devedora.

A ndio observédncia das leis e requlamentos ambientais pode resultar na obrigagédo de reparacéo de danos ambientais, na imposicéo de san¢ées administrativas e penais e/ou em danos reputacionais.

A ndo observancia das leis e regulamentos ambientais pode resultar na obrigacdo de a Devedora reparar danos ambientais, na imposi¢cdao de san¢des de natureza penal e administrativa, bem como na obrigacdo de responder por
prejuizos causados a terceiros, incluindo eventuais comunidades localizadas no entorno dessas areas, o que resultarda em aumento de despesas, investimentos inesperados e risco a sua reputagao.

Considerando que a legislagdo ambiental e sua aplicagdo pelas autoridades brasileiras estdo se tornando mais severas, a Devedora pode incorrer em despesas adicionais relevantes de compliance ambiental. Ademais, as demoras
ou indeferimentos, por parte dos érgaos ambientais licenciadores, na emissdo ou renovagao de licengas poderdo afetar os resultados operacionais da Devedora de forma negativa.

Ademais, as atividades da Devedora, exercidas diretamente ou por meio de suas controladas, podem causar significativos impactos e danos ao meio ambiente. A legislagdo federal imp&e responsabilidade civil objetiva aquele que
direta ou indiretamente causar degradagdo ambiental e, portanto, o dever de reparar ou indenizar os danos causados ao meio ambiente e a terceiros afetados independe de dolo ou culpa; podendo haver, ainda, responsabilizacdo
na esfera criminal, envolvendo penas pecuniarias e restritivas de direitos, e na esfera administrativa, envolvendo a imposi¢cdo de multas e suspensdo de atividades. O pagamento de indenizagdes ambientais substanciais ou
despesas relevantes incorridas para custear a recuperagdo do meio ambiente podera impedir ou levar a Devedora a retardar ou redirecionar planos de investimento em outras areas, o que podera ter um efeito adverso relevante
sobre o fluxo de caixa, aimagem e os investimentos da Devedora.

9.5. FATORES DE RISCO RELACIONADOS AOS CREDITOS IMOBILIARIOS

Auséncia de garantia e risco de crédito da Devedora

N3o foram constituidas garantias em beneficio dos Titulares dos CRI no ambito da Oferta. Portanto, os Titulares dos CRI correm o risco de crédito da Devedora enquanto Unica devedora das Debéntures, uma vez que o pagamento
das remuneragGes dos CRI depende do pagamento integral e tempestivo, pela Devedora, dos Créditos Imobiliarios. A capacidade de pagamento da Devedora podera ser afetada em fungdo de sua situagdo econémico-financeira, em
decorréncia de fatores internos e/ou externos, o que podera afetar o fluxo de pagamentos dos CRI.

A inadimpléncia dos Créditos Imobilidrios afetara de forma materialmente adversa a capacidade da Emissora de suportar as obrigagoes decorrentes dos CRI

A capacidade do Patrimbnio Separado de suportar as obrigagbes decorrentes da emissdo de CRI depende do pagamento, pela Devedora, dos Créditos Imobilidrios. A eventual inadimpléncia da Devedora das obrigagdes
representadas pelos Créditos Imobiliarios afetara materialmente a capacidade de pagamento dos CRI.

O Patrimonio Separado, constituido em favor dos Titulares dos CRI, ndo conta com qualquer garantia ou coobrigagdo da Emissora. Assim, o recebimento integral e tempestivo pelos Titulares dos CRI dos montantes devidos
dependera do adimplemento dos Créditos Imobiliarios em tempo habil para o pagamento dos valores devidos aos Titulares dos CRI. Eventual inadimplemento dessas obrigacdes pela Devedora podera afetar negativamente o fluxo
de pagamentos dos CRI e a capacidade do Patrimonio Separado de suportar suas obrigacdes, conforme estabelecidas no Termo de Securitizagao.

Ademais, é importante salientar que ndo ha garantias de que os procedimentos de cobranca judicial ou extrajudicial dos Créditos Imobilidrios serdo bem-sucedidos.

Portanto, uma vez que o pagamento da Remuneragdo e Amortizacdo dos CRI depende do pagamento integral e tempestivo pela Devedora dos respectivos Créditos Imobilidrios, a ocorréncia de eventos internos ou externos que
afetem a situagdo econdémico-financeira da Devedora e suas respectivas capacidades de pagamento poderdo afetar negativamente o fluxo de pagamentos dos CRI e a capacidade do Patrimbnio Separado de suportar suas
obrigag¢0es, conforme estabelecidas no Termo de Securitizagdo.

Risco de indisponibilidade do IPCA

Se, quando do calculo de quaisquer obrigagdes pecunidrias relativas aos CRI previstas no Termo de Securitizagdo, o IPCA ndo estiver disponivel, o IPCA deverd ser substituido pelo devido substituto legal. Caso ndo exista um
substitutivo legal para o IPCA, o Agente Fiducidrio deverd convocar Assembleia Geral de Titulares de CRI para definir, de comum acordo com a Devedora, o novo parametro a ser aplicado, que devera ser aquele que melhor reflita
as condig¢des do mercado vigentes a época.

LEIA A ESCRITURA DE EMISSAO, O TERMO DE SECURITIZACAO, O PROSPECTO E O FORMULARIO
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Caso ndo haja acordo sobre a taxa substitutiva ou em caso de ndo instalagdo em segunda convocagdo, ou em caso de instalagdo em segunda convocagdo em que ndo haja quérum suficiente para deliberagao, havera o cancelamento
e resgate dos CRI. O Investidor devera considerar também essa possibilidade de resgate como fator que podera afetar suas decisOes de investimento. Na hipdtese da realizagdo do resgate antecipado em decorréncia da
indisponibilidade do IPCA, o Investidor terd seu horizonte de investimento reduzido e, consequentemente, podera sofrer perda financeira inclusive em decorréncia de impactos tributarios.

Riscos decorrentes dos critérios adotados para a concessdo do crédito

A concessdo do crédito a Devedora foi baseada exclusivamente na anadlise da situagdo comercial, econdmica e financeira da Devedora, bem como na analise dos documentos que formalizam o crédito a ser concedido e as garantias
a serem formalizadas. A Cedente é sociedade controlada pela Devedora e, portanto, nao foi realizada uma anadlise por uma parte independente para concessdo de crédito para a Devedora. O pagamento dos Créditos Imobilidrios
esta sujeito aos riscos normalmente associados a andlise de risco e capacidade de pagamento da Devedora, bem como a eficacia e suficiéncia das Garantias. Os recursos decorrentes da excussdo das Garantias podem, por ocasido
de sua excussdo, nao ser suficientes para satisfazer a integralidade das dividas constantes dos instrumentos que lastreiam os CRI. Portanto, a inadimpléncia da Devedora pode ter um efeito material adverso no pagamento dos CRI.
Risco de Concentragdo e efeitos adversos na Remuneragdo e Amortizagéo dos CRI

Os Créditos Imobilidrios sdo devidos, em sua totalidade, pela Devedora. Nesse sentido, o risco de crédito do lastro dos CRI estd concentrado na Devedora, sendo que todos os fatores de risco aplicdveis a ela, a seu setor de atuagao
e ao contexto macro e microecondmico em que ela esta inserida sdo potencialmente capazes de influenciar adversamente a capacidade de pagamento dos Créditos Imobilidarios e, consequentemente, a amortizagcdo e a
remunerac¢ao dos CRl. Uma vez que os pagamentos de Remuneragdo e Amortizagdo dependem do pagamento integral e tempestivo, pela Devedora, dos valores devidos no ambito das Debéntures, os riscos a que a Devedora esta
sujeita podem afetar adversamente a capacidade de adimplemento da Devedora na medida em que afete suas atividades, operagdes e situagdo econdmico-financeira, as quais, em decorréncia de fatores internos e/ou externos,
poderdo afetar o fluxo de pagamentos dos Créditos Imobilidrios e, consequentemente, dos CRI.

Auséncia de Coobrigagdo da Emissora

O Patrimoénio Separado constituido em favor dos Titulares dos CRI ndo contam com qualquer garantia flutuante ou coobrigagdo da Emissora. Assim, o recebimento integral e tempestivo pelos Titulares dos CRI dos montantes
devidos conforme o Termo de Securitizagdo depende do recebimento das quantias devidas em fungdo dos Créditos Imobilidrios, em tempo habil para o pagamento dos valores decorrentes dos CRI. A ocorréncia de eventos que
afetem a situagdo econdmico-financeira da Devedora, como aqueles descritos nesta Se¢do, podera afetar negativamente o Patrimonio Separado e, consequentemente, os pagamentos devidos aos Titulares dos CRI.

9.6. FATORES DE RISCO RELACIONADOS AOS CRI, AS DEBENTURES E A OFERTA

Baixa liquidez dos CRI no mercado secunddrio

Atualmente, o mercado secundario para a negociagdo de certificados de recebiveis imobilidrios no Brasil apresenta baixa liquidez e ndo ha nenhuma garantia de que existira, no futuro, um mercado para negociagdo dos CRI que
permita sua alienagao pelos subscritores desses valores mobilidrios caso estes decidam pelo desinvestimento. Dessa forma, o Investidor que adquirir os CRI podera encontrar dificuldades para negocia-los no mercado secundario,
devendo estar preparado para manter o investimento nos CRI por todo o prazo da emissdo.

Portanto, ndo ha qualquer garantia ou certeza de que o titular do CRI conseguira liquidar suas posigdes ou negociar seus CRI pelo preco e no momento desejado, e, portanto, uma eventual alienagdo dos CRI podera causar prejuizos
ao seu titular.

Ndo serd emitida manifestagdo por parte de auditores independentes no dmbito da Oferta acerca das informagées financeiras da Emissora, da Devedora

O Cédigo ANBIMA prevé entre as obriga¢ées dos Coordenadores a necessidade de envio @ ANBIMA de uma copia da carta conforto e/ou de manifestacdo escrita dos auditores independentes da Emissora e/ou da Devedora acerca da
consisténcia das informagées financeiras constantes no Prospectos, relativas as demonstragées financeiras publicadas da Emissora/ou da Devedora, conforme aplicdvel. No Gmbito desta Emisséo, ndo serd emitida carta conforto ou
qualquer manifestacdo escrita por parte de auditores independentes acerca da consisténcia das informagdes financeiras da Emissora e das informagdes financeiras da Devedora referentes ao exercicio social encerrado em 31 de
dezembro de 2020. Consequentemente, no Gmbito desta Oferta, ndo haverd qualquer manifestag¢do de auditores independentes sobre a consisténcia das informagdes financeiras da Emissora e das informagées financeiras da
Devedora referentes ao exercicio social encerrado em 31 de dezembro de 2020.

Liquidagdo do Patriménio Separado

Caso seja verificada a ocorréncia de qualquer dos eventos de liquidagdo do Patriménio Separado previstos no Termo de Securitizagdo, o Agente Fiducidrio devera assumir imediata e temporariamente a administra¢cdo do Patrimdnio
Separado e os Titulares dos CRI deverdo decidir, em Assembleia de Titulares de CRI convocada especificamente para este fim, sobre a liquidagdo do Patrimonio Separado ou sobre a nova administragdo do Patrimonio Separado, nos
termos do Termo de Securitizagdo.

Na hipétese dos Titulares de CRI optarem pela liquidagdo do Patrimdnio Separado, os recursos existentes poderdo ser insuficientes para quitar as obrigagdes da Emissora perante os Titulares dos CRI.

LEIA A ESCRITURA DE EMISSAO, O TERMO DE SECURITIZACAO, O PROSPECTO E O FORMULARIO
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Qudrum de deliberagdo nas Assembleias de Titulares de CRI

Exceto se de outra forma estabelecido no Termo de Securitizagdo, as deliberagdes em Assembleia Geral serdo tomadas, em qualquer convocagdo, por Titulares de CRI, representando, pelo menos, 50% (cinquenta por cento) mais
um dos CRI em Circulagao.

Além disso, exceto se de outra forma estabelecido no Termo de Securitizagdo, as aprovacdes, reprovacbes e/ou propostas de alteracdes e de rendncias relativas as seguintes matérias dependerdo de aprova¢do, em qualquer
convocagdo, de 90% (noventa por cento) dos CRI em Circulagdo, observados os casos de solicitagdo de waiver para qualquer das hipoteses de Eventos de Vencimento Antecipado Automatico (inclusive waiver antecipado) os quais
dependerdo de aprovagdo, em qualquer convocagdo, de 75% (setenta e cinco por cento) dos CRI em Circulagdo:

(i) alteracdo da Remuneragdo dos CRI, da Amortizacdo dos CRI e/ou de sua forma de calculo e das Datas de Pagamento de Remuneragdo dos CRI, bem como outros valores aplicdveis como atualizagdo monetaria ou encargos
moratorios;

(ii) alteragdo da Data de Vencimento CRI;

(iii) alteragBes nas Debéntures, que possam impactar os direitos dos Titulares de CRI;

(iv) alteragdes nas caracteristicas dos Eventos de Liquidacdo do Patrimonio Separado, dos Eventos de Vencimento Antecipado, do Resgate Antecipado Facultativo, do Resgate Antecipado Total, dos eventos que ensejam o
pagamento da Multa Indenizatdria, de quaisquer hipdteses de vencimento antecipado das Debéntures; e/ou

(v) qualquer alteragdo na cldusula 12.7.1 do Termo de Securitizagdo e/ou em qualquer quérum de deliberagdo das Assembleias Gerais previsto na Cldusula Doze do Termo de Securitizagdo ou em qualquer Documento da Operag3o.
O Termo de Securitizagdo ndao prevé mecanismos de venda compulsodria ou outros direitos relativos ao Titular de CRI dissidente que ndo concorde com as deliberagdes aprovadas segundo os quoruns previstos no Termo de
Securitizagdo. Diante desse cenario, o titular de pequena quantidade de CRI pode ser obrigado a acatar decisdes da maioria, ainda que tenha votado em sentido contrario.

Eventual Rebaixamento na Classificag¢éo de Risco dos CRI poderd acarretar a redugdo de liquidez dos CRI para negociagdo no mercado secunddrio.

Na realizagdo de uma classificagdo de risco (rating), determinados fatores relativos a Devedora e a Cedente sdo considerados, tais como sua situagdo financeira, sua administragdo e seu desempenho. Sdo estudadas, também, as
caracteristicas dos CRI, assim como as obriga¢Ges assumidas pela Devedora e pela Cedente, os direitos a elas atribuidos em contratos e os fatores politico-econdmicos que podem afetar os aspectos operacionais e econdmico-
financeiros da Devedora e da Cedente. Dessa forma, as avaliagdes representam uma opinido quanto as condi¢ées da Devedora e da Cedente de honrar seus compromissos financeiros, incluindo a obriga¢cdo de pagar principal e
juros dos CRI no prazo estipulado. Eventual rebaixamento na classificagdo de risco dos CRI durante sua vigéncia, podera afetar negativamente o prego desses valores mobiliarios e sua negocia¢do no mercado secundario.
Adicionalmente, na ocorréncia de eventual rebaixamento na classificagdo de risco dos CRI, a Devedora e/ou a Cedente poderdo encontrar dificuldades de captacdo por meio de outras emissdes de titulos e valores mobiliarios, o
que podera, consequentemente, ter um impacto negativo relevante nos resultados e nas operagées da Devedora e/ou Cedente e na sua capacidade de honrar as obriga¢des decorrentes dos CRI.

Além disso, alguns dos principais investidores que compram valores mobiliarios por meio de ofertas publicas no Brasil estdo sujeitos a regulamentagdes especificas que limitam seus investimentos em valores mobilidrios a
determinadas classificagOes de risco. Assim, o rebaixamento na classificacdo de risco dos CRI pode fazer com que esses investidores alienem seus CRI no mercado secunddrio, podendo vir a afetar adversamente o prego desses CRI e
sua negociagdo no mercado secundario.

A participagdo de investidores que sejam considerados Pessoas Vinculadas no Procedimento de Bookbuilding pode afetar adversamente a formagdo das taxas de remuneragdo final dos CRI e poderd resultar na redugdo da
liquidez dos CRI

A Remuneragdo dos CRI serad definida apds a conclusdo do Procedimento de Bookbuilding. Nos termos da regulamentagdo em vigor, serdo aceitas no Procedimento de Bookbuilding intengGes de investimento de Investidores
considerados Pessoas Vinculadas, o que pode impactar adversamente a formag&o das taxas de remuneragao final dos CRI e podera promover a redugdo da liquidez esperada dos CRI no mercado secundario.

Auséncia de diligéncia legal das informagées do Formuldrio de Referéncia da Emissora e do Formuldrio de Referéncia da Devedora e auséncia de opinido legal relativa as informagées do Formuldrio de Referéncia da Emissora e
do Formuldrio de Referéncia da Devedora

As informagGes do Formulario de Referéncia da Emissora e do Formulario de Referéncia da Devedora ndo foram objeto de diligéncia legal para fins desta Oferta e ndo foi emitida opinido legal sobre a veracidade, consisténcia e
suficiéncia das informacgdes, obrigacdes e/ou contingéncias constantes do Formulério de Referéncia da Emissora e do Formulério de Referéncia da Devedora. Adicionalmente, n3o foi obtido parecer legal do assessor juridico da
Oferta sobre a consisténcia das informag&es fornecidas no prospecto e formulario de referéncia com aquelas analisadas durante o procedimento de diligéncia legal na Emissora.

Consequentemente, as informag&es fornecidas no Formulario de Referéncia da Emissora e no Formulario de Referéncia da Devedora constantes do Prospecto, do Formulario de Referéncia da Emissora e/ou e no Formulario de
Referéncia da Devedora podem conter imprecisGes que podem induzir o investidor em erro quando da tomada de decisdo.

LEIA A ESCRITURA DE EMISSAO, O TERMO DE SECURITIZACAO, O PROSPECTO E O FORMULARIO
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Legislagdo Tributdria Aplicdavel aos certificados de recebiveis imobilidrios.

A criagdo ou majoragao de tributos, nova interpretagdo ou, ainda, alteragao de interpretagdo hoje preponderante no mercado, que venha a causar a necessidade de recolhimento de valores adicionais de tributos pela Emissora ou
pelos Investidores, inclusive relacionados a fatos passados, podem impactar adversamente a rentabilidade final dos Investidores nos CRI, uma vez que nao ha previsdo de que a Devedora ou a Garantidora arcardo com tais
impactos. Neste sentido, qualquer criagdo ou majoragdo de tributos, como por exemplo, eventual retorno da Contribui¢do Proviséria sobre Movimentagdo Financeira — CPMF (que vigorou até 12 de janeiro de 2008 a aliquota de
0,38%) ou a criagdo de qualquer outro tributo incidente sobre movimentagdo ou transmissdo de valores e de créditos e direitos de natureza financeira podera impactar negativamente a expectativa de rendimento dos Investidores
cada uma das movimentagdes financeiras abrangidas pelo fluxo da estrutura de securitizagdo e os valores de amortizagdo, remuneragao ou resgate dos CRI.

A participagdo de Investidores que sejam considerados Pessoas Vinculadas na Oferta poderd afetar a liquidez dos CRI no mercado secundadrio.

Conforme previsto no item “Procedimento de Colocagdo e Distribuicdo dos CRI”, constante da se¢do “Resumo das Caracteristicas da Oferta” deste Prospecto, investidores que sejam Pessoas Vinculadas poderao investir nos CRI, o
que podera afetar negativamente a liquidez dos CRI no mercado secundario. A Emissora, os Coordenadores e os Participantes Especiais ndo tém como garantir que a aquisi¢do dos CRI por Pessoas Vinculadas ndo ocorrera ou que
referidas Pessoas Vinculadas ndo optardo por manter estes CRI fora de circulagdo, afetando negativamente a liquidez dos CRI.

Risco de Resgate / Vencimento Antecipado dos CRI ou Liquidagéio do Patriménio Separado.

Na ocorréncia de qualquer evento que acarrete o resgate antecipado total, o vencimento antecipado dos CRI ou a liquidagdo do Patrimonio Separado, conforme previsto no Termo de Securitizagdo, a Emissora podera nao ter
recursos suficientes para proceder a liquidagdo antecipada dos CRI, inclusive, mesmo havendo recursos (i) ndo ha qualquer garantia de que existirdo, no momento do resgate antecipado total, do vencimento antecipado dos CRI ou
da liquidagdo do Patriménio Separado, conforme o caso, outros ativos no mercado com risco e retorno semelhante aos CRI; e (ii) a atual legislacdo tributéria referente ao imposto de renda determina aliquotas diferenciadas em
decorréncia do prazo de aplicagdo, o que podera resultar na aplicagdo efetiva de uma aliquota superior a que seria aplicada caso os CRI fossem liquidados apenas quando de seu vencimento programado.

Adicionalmente, a ocorréncia de qualquer evento que acarrete o resgate antecipado total, o vencimento antecipado dos CRI ou a liquidagdo do Patrimonio Separado podera ter impacto adverso na liquidez dos CRI no mercado
secundario, uma vez que, conforme o caso, parte consideravel dos CRI podera ser retirada de negociagao.

Os CRI poderdo ser objeto de Amortizagcdo Extraordindria, Aquisicdo Facultativa, Oferta de Resgate Antecipado Facultativo Total, Resgate Antecipado Obrigatorio dos CRI e Vencimento Antecipado, nos termos previstos no
Termo de Securitizagdo, o que poderd impactar de maneira adversa na liquidez dos CRI no mercado secunddrio

Ocorréncia dos eventos de Amortizagdao Extraordindria, Aquisi¢do Facultativa, Oferta de Resgate Antecipado Facultativo Total, Resgate Antecipado Obrigatério dos CRI ou eventos de vencimento antecipado poderdo provocar
efeitos adversos sobre o pagamento dos CRI. Na ocorréncia de um dos dos eventos de Amortizagdo Extraordindria, Aquisigdo Facultativa, Oferta de Resgate Antecipado Facultativo Total, Resgate Antecipado Obrigatério dos CRI ou
eventos de Vencimento Antecipado, com o consequente obrigagdo de Resgate Antecipado dos CRI, (a) podera nao haver recursos suficientes no Patrimonio Separado para a quitagdo das obrigagdes perante os titulares de CRi; ou
(b) os Titulares de CRI poderdo passar a ser detentores das Debéntures proporcionais a quantidade de CRI que possuiam, sendo que nesta situagdo (b.1) a isencgdo fiscal prevista para os CRI ndo mais seria aplicavel; e (b.2) as
Debéntures, por ser tratar de oferta privada, ndo poderao ser negociadas no mercado secundario e os investidores poderao ficar sujeitos exclusivamente ao risco de crédito da Devedora.

Riscos associados aos prestadores de servigos.

A Emissora contrata prestadores de servigos terceirizados para a realizagcdo de atividades como auditoria, agente fiduciario, banco mandatério/liquidante, escriturador, dentre outros, que prestam servicos diversos. Caso algum
destes prestadores de servigos sofra processo de faléncia, aumente significativamente seus pregos ou ndo preste servicos com a qualidade e agilidade esperada pela Emissora, podera ser necessaria a substituicdo do prestador de
servico e se ndo houver empresa disponivel no mercado para que possa ser feita uma substituicdo satisfatdria, a Emissora devera atuar diretamente no sentido de montar uma estrutura interna, o que demandara tempo e recursos
e podera afetar adversamente o relacionamento entre a Emissora e os Titulares de CRI.

Na medida em que ndo serd admitida distribui¢do parcial no Gmbito da Oferta, é possivel que a Oferta venha a ser cancelada caso ndo seja subscrita a totalidade dos CRI.

Na medida em que ndo serd admitida distribuigdo parcial no ambito da Oferta, conforme faculdade prevista nos artigos 30 e 31 da Instru¢do CVM 400, caso os CRI ndo sejam integralmente subscritos no ambito da Oferta até a Data
de Liquidagdo, nos termos do Contrato de Distribuicdo, a Oferta sera cancelada, sendo todos os Pedidos de Reserva e intengdes de investimentos automaticamente cancelados.

Riscos de Formalizagdo do Lastro da Emissdo

O lastro da CCl é composto pelas Debéntures. Falhas na constituicdo ou formalizagdo da Escritura de Emissdo de Debéntures ou da CCl, de sua cessdo, bem como a impossibilidade de execugdo especifica de referidos titulos e dos
Créditos Imobilidrios, caso necessaria, também podem afetar negativamente os CRI e o retorno sobre o investimento realizado pelos investidores.
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Risco de integralizagdo dos CRI com dgio ou desdgio

Os CRI poderao ser subscritos com agio ou desagio, a ser definido no ato de subscrigdo dos CRI, sendo certo que, caso aplicavel, o 4gio ou desagio, serda 0 mesmo para todos os CRI. Além disso, os CRI, quando de sua negociagdo em
mercado secundario e, portanto, sem qualquer responsabilidade, controle ou participa¢do da Emissora e/ou dos Coordenadores, poderdo ser negociados pelos novos investidores com &gio, calculado em fungio da rentabilidade
esperada por esses investidores ao longo do prazo de amortizagdo dos CRI originalmente programado.

Na ocorréncia do resgate antecipado das Debéntures, os recursos decorrentes deste pagamento serdo imputados pela Emissora no resgate antecipado dos CRI, nos termos previstos no Termo de Securitizagdo, hipétese em que o
valor a ser recebido pelos Investidores poderd ndo ser suficiente para reembolsar integralmente o investimento realizado, frustrando a expectativa de rentabilidade que motivou o pagamento do agio. Neste caso, nem o
Patrimonio Separado, nem a Emissora, dispordo de outras fontes de recursos para satisfacao dos interesses dos Titulares dos CRI.

Restri¢do de negociagdo até o encerramento da oferta e cancelamento da oferta

N3o haverd negociacdo dos CRI no mercado secundario até a publicagdo do Anuncio de Encerramento. Considerando que o periodo maximo de colocagdo aplicdvel a Oferta podera se estender a até 6 (seis) meses contados da
divulgagdo do Anuncio de Inicio, os Investidores que subscreverem e integralizarem os CRI poderdo ter que aguardar durante toda a duragdo deste periodo para realizar negociagdo dos CRI. Nesse sentido, a indisponibilidade de
negociagdo temporaria dos CRI no mercado secunddrio poderd afetar negativamente a liquidez dos Investidores. Ainda, a Emissdo esta condicionada ao cumprimento de determinadas condigdes precedentes pela Devedora, nos
termos do Contrato de Distribuigdo, inclusive para exercicio da garantia firme pelos Coordenadores. Caso nao haja demanda suficiente de Investidores, e alguma de referidas condigdes de exercicio da garantia firme ndo sejam
cumpridas, a Emissora cancelara os CRI emitidos. O Investidor devera considerar essa indisponibilidade de negociagdo temporaria dos CRI no mercado secundario, bem como possibilidade de cancelamento da emissdo pelos
eventos aqui descritos, como fator que podera afetar suas decisdes de investimento.

Risco de Descasamento entre o indexador dos contratos de locagdo celebrados pela Devedora e o fluxo de pagamentos dos CRI.

Os pagamentos dos CRI serdo atualizados monetariamente com base no IPCA. Considerando que grande parte da receita da Devedora é oriunda de contratos de locagdo indexados pelo indice Geral de Precos e Mercados — IGP-M, é
possivel que o valor de atualizagdo dos contratos de locagdo seja menor que o valor de atualizagdo monetaria do IPCA calculado no intervalo entre a data de inicio de cada periodo de acimulo de remuneragdo e a respectiva Data
de Pagamento da Remuneracgdo dos CRI, podendo ocasionar um impacto adverso na capacidade da Devedora de arcar com as Debéntures e, consequentemente afetar adversamente o fluxo de pagamentos dos CRI.

Inadimpléncia das Debéntures

A capacidade do Patrimonio Separado de suportar as obrigagdes decorrentes da emissdo de CRI, inclusive a de pagamento de Despesas, caso a Devedora ndo o faga diretamente, depende do adimplemento pela Devedora das
obrigagOes assumidas nas Debéntures. O PatrimoOnio Separado, constituido em favor dos Titulares de CRI, ndo conta com qualquer garantia ou coobrigacdo da Emissora. Assim, o recebimento integral e tempestivo pelos Titulares
de CRI dos montantes devidos dependerd do adimplemento das Debéntures pela Devedora, em tempo suficiente para o pagamento dos valores devidos aos Titulares de CRI. Ndo ha quaisquer garantias de que os procedimentos de
cobranga judicial ou extrajudicial das Debéntures terdo um resultado positivo aos Titulares do CRI, e mesmo nesse caso, ndo se pode garantir seja suficiente para a integral quitacdo dos valores devidos pela Devedora de acordo
com a Escritura de Emissdo. A ocorréncia de eventos que afetem a situagdo econémico-financeira da Devedora podera afetar negativamente a capacidade do Patrimdnio Separado de suportar suas obrigagdes perante os Titulares
do CRI.

O Risco de Crédito da Devedora Pode Afetar Adversamente os CRI

O pagamento da Remuneragdo e do valor do principal dos CRI depende do pagamento integral e tempestivo pela Devedora das Debéntures. A capacidade de pagamento da Devedora podera ser afetada em fungdo de sua situagdo
econdmico-financeira, da exposi¢do ao seu risco de crédito ou em decorréncia de fatores imprevisiveis que poderdo afetar o fluxo de pagamentos dos CRI, impactando, portanto, o fluxo esperado pelo seus titulares.

N3o realiza¢do adequada dos procedimentos de execugdo e atraso no recebimento de recursos decorrentes dos Créditos Imobiliarios. A Emissora, na qualidade de adquirente dos Créditos Imobilidrios, e o Agente Fiduciario, nos
termos da Instrugdo CVM 583 e Lei 9.514, sdo responsaveis, conforme o caso, por realizar os procedimentos de execu¢do dos Créditos Imobilidrios, de modo a garantir a satisfagdo do crédito dos Titulares de CRI. A n3o realizagdo ou
realizagdo inadequada dos procedimentos de execugdo dos Créditos Imobiliarios por parte da Emissora ou do Agente Fiduciario podera prejudicar o fluxo de pagamento dos CRI. Adicionalmente, em caso de atrasos decorrentes de
demora em razdo de cobranga judicial dos Créditos Imobilidrios, a capacidade de satisfagdo do crédito pode ser impactada, afetando negativamente o fluxo de pagamentos dos CRI.

Os CRI sdo lastreados em Créditos Imobilidrios oriundos das Debéntures.

Os CRI tém seu lastro nos Créditos Imobilidrios, os quais sdo oriundos das Debéntures emitidas pela Devedora, cujo valor, por lei, deve ser suficiente para cobrir os montantes devidos aos Titulares de CRI durante todo o prazo de
Emissdo. Ndo existe garantia de que ndo ocorrera futuro descasamento, interrup¢do ou inadimplemento em seu fluxo de pagamento por parte da Devedora, caso em que os titulares poderdo ser negativamente afetados,
quer seja por atrasos no recebimento de recursos devidos para a Emissora ou mesmo pela dificuldade ou impossibilidade de receber tais recursos em funcdo de inadimplemento por parte da Devedora.
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Risco de Estrutura

A presente Emissdo tem o carater de “operagdo estruturada”; desta forma e pelas caracteristicas inerentes a este conceito, a arquitetura do modelo financeiro, econémico e juridico considera um conjunto de rigores e obriga¢des
de parte a parte, estipulados através de contratos publicos ou privados tendo por diretriz a legislagdo em vigor. Em razdo da pouca maturidade e da falta de tradigdo e jurisprudéncia no mercado de capitais brasileiro, no que tange
a operacgdes de CRI, em situagdes de litigio podera haver perdas por parte dos Titulares de CRl em razao do dispéndio de tempo e recursos para eficcia do arcabougo contratual.

Risco de ndo cumprimento de Condigdes Precedentes anteriormente a concesséo do registro da oferta na CVM e seu consequente cancelamento

O Contrato de Distribuigdo prevé diversas Condigdes Precedentes que devem ser satisfeitas anteriormente a data de concessdo do Registro da Oferta pela CVM. Na hipétese do ndo atendimento das Condigdes Precedentes, os
Coordenadores poderao decidir pela ndo continuidade da Oferta. Caso os Coordenadores decidam pela ndo continuidade da Oferta, a Oferta nao sera realizada e nao produzira efeitos com relagdo a quaisquer das partes, com o
consequente cancelamento da Oferta, observado o disposto no artigo 19 da Instrugdo CVM 400. Em caso de cancelamento da Oferta, todos os Pedidos de Reserva e intengdes de investimentos serdo automaticamente cancelados e
a Emissora, a Devedora e os Coordenadores nao serdo responsaveis por eventuais perdas e danos incorridos pelos potenciais investidores.
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Maiores esclarecimentos a respeito da Oferta e/ou da Emissora poderdo ser obtidos nos enderecos e sites a seguir indicados:

RB Sec Companhia de Securitizagao

Rua Boa Vista, 254, 132 andar, Sala 1315, Centro, CEP 01014-907, Sdo Paulo — SP

www.rbsec.com (neste website, clicar em “Ofertas em Andamento”, selecionar “Certificado de Recebiveis Imobilidrios da 12 Emissdo da 3472 Série da RB SEC Companhia de Securitizagdo”, e assim
obter todos os documentos desejados)

XP Investimentos Corretora de Cambio, Titulos e Valores Mobiliarios S.A.

Avenida Ataulfo de Paiva, n? 153, sala 201 (parte), Rio de Janeiro—RJ

www.xpi.com.br (neste website, clicar em “Investimentos”, depois clicar em “Oferta Publica”, em seguida clicar em “CRI Aliansce — Certificados de Recebiveis Imobiliarios da 3472 Série da 1 Emissdo
da RB Capital Companhia de Securitiza¢cdo” e, entdo, clicar em “Prospecto Preliminar” ou no documento desejado)

Banco Bradesco BBI S.A.

Avenida Presidente Juscelino Kubitschek, n2 1309, 10° Andar, Sdo Paulo - SP

https://www.bradescobbi.com.br/Site/Ofertas Publicas/Default.aspx (neste website, selecionar “CRI” no tipo de Oferta e em seguida localizar “CRI ALIANSCE”, e depois no link no qual serd
disponibilizado o “Prospecto Preliminar da Oferta” ou no link do documento desejado)

Banco BTG Pactual S.A.

Avenida Brigadeiro Faria Lima, n2 3.477, 142 andar, Sdo Paulo - SP

https://www.btgpactual.com/investment-bank (neste website clicar em “Mercado de Capitais - Download”, depois clicar em “2021”, em “Oferta Publica de Distribuicdo de Certificados de
Recebiveis Imobilidrios da 3472Série da 12Emissdo da RB Sec Companhia de Securitizacdo” e, entdo, clicar em “Prospecto Preliminar” ou no documento desejado)

Comissao de Valores Mobiliarios

Rua Sete de Setembro, n2 111, Centro, Rio de Janeiro—RJ

www.gov.br/cvm (neste website, em “Pesquisa de Dados”, clicar em “Pesquisa de Dados”, clicar em "Companhias", na sequéncia clicar em "Informacdes de CRI e CRA (Fundos.Net)”, clicar
novamente em Informacgdes de CRI e CRA (Fundos.Net)”. Na pagina do Fundos Net, clicar em “Exibir Filtros” e indicar por “RB Capital Companhia de Securitizacdo” ou "RB SEC Companhia de
Securitizagdo", conforme disponivel no campo “Securitizadoras”, bem como digitar “347” no campo “Nome do Certificado”, na sequéncia selecionar o Prospecto Preliminar ou o documento
desejado)

B3 S.A. — Brasil, Bolsa e Balcao

Praca Antonio Prado, n2 48, Centro, Sao Paulo — SP

http://www.b3.com.br/pt_br/ (neste website, acessar em “Produtos e Servicos” o campo “Renda Fixa”, em seguida clicar em “Titulos Privados”, selecionar “CRI”, e no campo direito em “Sobre o
CRI”, selecionar a op¢do “CRIs listados”. No campo de buscar, digitar RB Capital Companhia de Securitizacdo, ou identificar nas securitizadoras indicadas, e em seguida procurar por “Emissdo: 1 —
Série: 347”. Posteriormente clicar em “InformagGes Relevantes" e em seguida em "Documentos de Oferta de Distribuicdo Publica" e realizar o download da versdo mais recente do Prospecto
Preliminar de Distribuicdo Publica da 3472 Série da 12 Emissdo de Certificados de Recebiveis Imobilidrios da RB Capital Companhia de Securitiza¢gdo ou do documento desejado)

LEIA A ESCRITURA DE EMISSAO, O TERMO DE SECURITIZACAO, O PROSPECTO E O FORMULARIO
DE REFERENCIA ANTES DE ACEITAR A OFERTA, EM ESPECIAL A SECAO “FATORES DE RISCO” i'm
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