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DISCLAIMER SONAE-" + brMalls

Este material publicitario (“Material Publicitario”) foi preparado exclusivamente com a finalidade informativa para servir de suporte para as apresentacdes relacionadas a oferta publica
de certificados de recebiveis imobiliarios de emissdo da Opea Securitizadora S.A. (“Oferta”, “CRI” e “Securitizadora”, respectivamente), que serao distribuidos publicamente pelo Banco Bradesco
BBI S.A. (“Coordenador Lider”), pela XP Investimentos Corretora de Cambio, Titulos e Valores Mobilidrios S.A. (“XP Investimentos”) e pelo Banco Itai BBA S.A. (“IBBA” e em conjunto com a
XP Investimentos e Coordenador Lider, Coordenadores”), nos termos da Resolucdo CVM n? 160, de 13 de julho de 2022, conforme redacdo em vigor, sob o rito de registro automatico
de distribuicdo e regime de garantia firme, a investidores qualificados, conforme definido na Resolucdao CVM n2 30, de 11 de maio de 2021, conforme redacdo em vigor, com lastro em
debéntures de emissdo da Aliansce Sonae Shopping Centers S.A. (“Aliansce” ou “Devedora” e “Debéntures”, respectivamente), nos termos do “Instrumento Particular de Escritura da 79 (sétima)
Emissdo de Debéntures Simples, NGo Conversiveis em agdes, da Espécie com Garantia Real, em Até 2 (Duas) Séries, Para Coloca¢do Privada, da Aliansce Sonae Shopping Centers S.A.” (“Escritura
de Emissao”), com base em informacbes prestadas pela Aliansce aos Coordenadores e ndo deve ser interpretado como uma solicitacdo ou oferta para compra ou venda de quaisquer
valores mobilidrios e ndo deve ser tratado como uma recomendacdo de investimento.

Este Material Publicitario apresenta informacées resumidas e ndo é um documento completo, de modo que potenciais investidores devem ler todos os documentos da Oferta. Qualquer
decisdo de investimento por tais investidores devera basear-se Unica e exclusivamente nas informacdes contidas nos documentos da Oferta, que conterd informacGes detalhadas a respeito dos
CRI, bem como as declaragoes e obrigacoes da Aliansce. As informacdes contidas nesta apresentacao estdo sujeitas a alteracoes.

Os Coordenadores e seus representantes nao prestam julgamento sobre a qualidade da Aliansce e dos CRI. A decisdo de investimento dos potenciais investidores nos CRI é de sua
exclusiva responsabilidade, podendo recorrer a assessores em matérias legais, regulatdrias, tributarias, negociais, de investimentos, financeiras, até a extensdao que julgarem necessaria para
formarem seu julgamento para o investimento nos CRI.

O presente Material Publicitario ndo constitui oferta e/ou recomendac¢do e/ou solicitagcdo para subscricdo dos CRI. As informag¢des aqui contidas ndo devem ser utilizadas como base para
a decisdao de investimento nos CRI. Recomenda-se que os potenciais investidores consultem, para considerar a tomada de decisao relativa a aquisicao dos CRI, as informagdes contidas no Termo
de Securitizagdo, na Escritura de Emissdao e nos demais documentos da Oferta.; Os Investidores deverdao tomar a decisdo de seguir com a subscricdo e integralizacdo dos CRI considerando
sua situacdo financeira, seus préprios objetivos de investimento, nivel de sofisticacdo ,perfil de risco e seus préprios consultores e assessores. Para tanto, deverao, por conta prépria ter acesso
a todas as informacgdes que julguem necessaria a tomada de decisdo de investimento nos CRI, antes da tomada de decisdo de investimento.

O INVESTIMENTO EM CRI ENVOLVE UMA SERIE DE RISCOS QUE DEVEM SER OBSERVADOS PELO POTENCIAL INVESTIDOR, CONFORME ELENCADOS A PARTIR DO SLIDE 24 DESTE

MATERIAL PUBLICITARIO (“FATORES DE RISCO”). ESSES RISCOS ENVOLVEM FATORES DE LIQUIDEZ, CREDITO, MERCADO, REGULAMENTAGCAO ESPECIFICA, ENTRE OUTROS, QUE SE
RELACIONAM A ALIANSCE, A SECURITIZADORA E AOS PROPRIOS CRI OBJETO DA OFERTA.

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” .
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Este material ndo deve ser compartilhado com terceiros. Este Material Publicitario ndo deve ser reproduzido (no todo ou em parte), distribuido ou transmitido para qualquer outra pessoa sem
o consentimento prévio da Aliansce, da Securitizadora e dos Coordenadores. Material Publicitario ndo se destina a utilizacdo em veiculos publicos de comunica¢do, tais como: jornais,
revistas, radio, televisdo, paginas abertas na internet ou em estabelecimentos abertos ao publico.

O investimento nos CRI é um investimento de risco e ndo é adequado aos investidores que: (i) ndo tenham profundo conhecimento dos riscos envolvidos na operacdao ou que ndao tenham
acesso a consultoria especializada; (ii) ndo estejam dispostos a correr risco de crédito de empresa do setor da Aliansce; e/ou (iii) necessitem de liquidez consideravel com relagdo aos titulos
adquiridos, uma vez que a negociacao de CRI no mercado secundario brasileiro é restrita.

Qualquer decisdo de investimento pelos Investidores deverd basear-se Unica e exclusivamente nas informacgdes contidas no Termo de Securitizacdo e no Prospecto, que contém
informacgGes detalhadas a respeito da Emissao, da Oferta, e dos CRI, dos riscos relacionados a Oferta, aos CRI, a emissdao e a Devedora. O Termo de Securitizacdo e n Prospecto poderdo ser
obtidos nos websites do Coordenador Lider, da Securitizadora, da Comissdo de Valores Mobiliarios (“CVM”) e/ou da B3 S.A. — Brasil, Bolsa, Balcao (“B3”).

Este Material Publicitario contém informagdes prospectivas, as quais constituem apenas estimativas e ndao sdo garantia de futura performance. Os Investidores devem estar cientes que
tais informagbes prospectivas estdao ou estardo, conforme o caso, sujeitas a diversos riscos, incertezas e fatores relacionados a Emissdao e aos CRI que podem fazer com que os seus atuais

resultados sejam substancialmente diferentes das informagdes prospectivas contidas neste Material Publicitario.

A LEITURA DESTE MATERIAL PUBLICITARIO NAO SUBSTITUI A LEITURA CUIDADOSA E INTEGRAL DOS DOCUMENTOS DA OFERTA. OS INVESTIDORES DEVEM LER O TERMO DE SECURITIZAGCAO,
O PROSPECTO E OS DEMAIS DOCUMENTOS DA OFERTA ATENTAMENTE ANTES DE TOMAR SUA DECISAO DE INVESTIMENTO.

AS INFORMACOES APRESENTADAS NESTE MATERIAL PUBLICITARIO CONSTITUEM UM RESUMO DOS PRINCIPAIS TERMOS E CONDICOES DA OFERTA, AS QUAIS ESTAO
DETALHADAMENTE DESCRITAS NO TERMO DE SECURITIZAGAO E NO PROSPECTO. OS INVESTIDORES DEVEM LER ATENTAMENTE O TERMO DE SECURITIZAGAO E NO PROSPECTO ANTES DE TOMAR
SUA DECISAO DE INVESTIMENTO.

ESTE MATERIAL PUBLICITARIO ESTA DISPENSADO DE APROVAGCAO PREVIA PELA CVM. O REGISTRO DA OFERTA NAO IMPLICA, POR PARTE DA CVM, EM GARANTIA DE VERACIDADE
DAS INFORMACOES PRESTADAS OU EM JULGAMENTO SOBRE A QUALIDADE DA DEVEDORA, DA SECURITIZADORA OU DOS CRI A SEREM DISTRIBUIDAS.

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”
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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” .
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DAY ONE
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APROVACAO ACIONISTAS
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2019
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() ........................................................
2010
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....................................................... .4
2019: Follow-on Aliansce Sonae
e e o 2007 2017: Follow-on brMall
||||||| idores/apresentacoes-institucionais/ 2012: Follow-on Aliansce Shopping Centers
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GOVERNANCA CORPORATIVA SOQAEE + brMalls

Unica companhia do setor de shopping centers listada no segmento Novo Mercado, B3

Mandato unificado até AGO 2024 .
Uma ag¢do = um voto

Todos os acionistas votardo em todas as deliberagées de assembleias

Criagdo de novo Comité de Auditoria e Gestdo de Riscos
estatutdrio, com maioria de membros independentes

O membros

Membros efetivos Membros efetivos independentes , .. a .
Corporation, com acionistas de referéncia

Renato Rique Luiz Paes de Barros
Peter Ballon Luiz Quinta COMITES DO CONSELHO DE ADMINISTRAGCAO

Marcela Drigo Vitor Marques Comité de Auditoria e e ————
Fernando Oliveira Gestdo de Riscos Transformacdo Digital
Volker Kraft Comité de Investimentos Comité de Remuneragdo

Claudia Lacerda
Comité de Etica e ESG Comité de Indicagado

Fonte: Aliansce + brMalls - Apresentagéo Institucional Janeiro 2023. Disponivel em: https://ri.alianscesonae.com.br/servicos-aos-investidores/apresentacoes-institucionais/

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”
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Unica companhia do setor de shopping centers listada no segmento Novo Mercado, B3

ALIANSCE
SONAE
ALIANSCE SONAE BRMALLS
brMalls
ESTRUTURA DE CONTROLE Acionistas Corporation Corporation
Controladores
LIMITACAO EM VOTACOES N3o ha 25% 25% @
POISON PILL: . . .
GATILHO 30% 25% 25%
CONSELHO DE ADMINISTRACAO 7 Membros 7 membros 9 membros @
MAIORIA DE Nao Sim Sim
MEMBROS INDEPENDENTES
COMITES 5 3 6 @ Legenda:
° Redugdo
MANDATO bO ~ 1 Ano 2 Anos 1 Ano @
CONSELHO DE ADMINISTRAGAO
@ Incremento
/ 1 Acgdo / 1 Acdo / 1 Acgdo
LISTAGEM %n“ég‘ég 1Voto %.::2‘;3 1Voto ?ﬁ#ﬁgg 1Voto Sem alteragéo

Fonte: Aliansce + brMalls - Apresentagdo Institucional Janeiro 2023. Disponivel em:
https://api.mzig.com/mzfilemanager/v2/d/330c258b-6212-45ce-8c13-557ea46cc23a/af3cbd87-ed6d-
f7e5-f1c4-6492dbf4efh8?origin=1

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”
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ALIANSCE
SONAE brMalls

DIAGRAMA DA DIRETORIA EXECUTIVA

RAFAEL SALES

CEO

LEANDRO LOPES Equipe da Aliansce Sonae e brMalls agregando

VICE-PRESIDENTE experiencia e conhecimento no time

&7 DE NEGOCIOS

VICENTE FELIPE DANIELLA
AVELLAR ANDRADE GUANABARA

LEONARDO
CID OLIVEIRA

INOVAGAO E DESENVOLVIMENTO
TECNOLOGIA E NOVOS NEGOCIOS

PAULA
JUNQUEIRA FONSECA

INVESTIMENTOS
E M&A

RENATA
CORREA

GENTE E

JURIDICA PERFORMANCE

OPERACOES COMERCIAL FINANCEIRA E RI

Fonte: Aliansce + brMalls - Apresentacdo Institucional Janeiro 2023. Disponivel em: https://ri.alianscesonae.com.br/servicos-aos-investidores/apresentacoes-institucionais/
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SHOPPINGS' ABL TOTAL'

LOJAS VISITAS MES

B Shoppings Aliansce
Sonae + brMalls

Centro-Oeste Nordeste Norte
5 shoppings proprios 6 shoppings proprios 4 shoppings préprios

- shoppings administrados 3 shoppings administrados - shoppings administrados

RJ SP Sudeste? Sul

Shoppings préprios e shoppings de terceiros administrados

11 shoppings proéprios 16 shoppings proprios 6 shoppings proprios 5 shoppings préprios //// "Regido Sudeste excluindo os estados do Rio de Janeiro e Séo Paulo
Fonte: Aliansce + brMalls - Aprese!

2 shoppings administrados 2 shoppings administrados 1 shoppings administrados 1 shoppings administrados / Disponivel em: https://ri.ali conae.com. s-a05-

vestido onais

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” .
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ALIANSCE
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RS40,0 bilhdes RS2,5 bilhges

NORTESHOPPING |

VENDAS RECEITA .

TOTAIS! LIQUIDA cerenciar 2% &
. "" ‘;'.'.' . '- w‘ '? #"

RS1,8 bilhio RS1,0 bilhio

EBITDA Aj. FFO Aj.

.
— T3

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” .
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DESTRAVANDO VALOR ATRAVES DE INICIATIVAS FIGITAIS SONAE" + brMalls

TECH

PILARES ESTRATEGICOS

Diversas iniciativas mapeadas em diferentes frentes:

ENGAJAMENTO E-COMMERCE
DO CONSUMIDOR SHOPPING DIGITAL

LOGISTICA

Com EBITDA Aj. de RS1,8 bilhdo', a Companhia Valor a ser destravado por iniciativas figitais
possui recursos para continuar desenvolvendo
solugdes figitais de ponta

'Data referéncia: 3T22 LTM
Fonte: Aliansce + brMalls - Apresentagéo Institucional Janeiro 2023. Disponivel em: https://ri.alianscesonae.com.br/servicos-aos-investidores/apresentacoes-institucionais/

LEIA A ESCRITURA DE EMISSAO, O TERMO DE SECURITIZACAO, O PROSPECTO E O FORMULARIO
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PRESENCA COMERCIAL SIGNIFICATIVA SOQAEE + brMalls

ALIANSCE
SONAE PEER PEER # SHOPPINGS
62
brMalls A B
Renner 40 19 20 18
Arezzo &CO 38 a4 SHONE - prMalls  Peer A Peer B
]
Riachuelo 14 7
VENDAS TOTAIS" R$ bilhdes
Grupo Soma 45 47 40
Centauro 14 6 19 16
Kopenhagen
P s 17 e S5ANECE + brMalls Peer A Peer B

Fonte: Informagdes das companhias

Notas: Numero estimado de lojas: Renner +635 (3T21), Arezzo 894 (3T21 —incluindo lojas no exterior), Riachuelo 344 (3721),

Soma 1,052 lojas (3721 — depois da aquisigdo da Hering, sendo 773 lojas Hering), Centauro 245 (3721) e Kopenhagen +900

13722 LTM. Fonte: Aliansce + brMalls - Apresentacéo Institucional Janeiro 2023. Disponivel em: https://ri.alianscesonae.com.br/servicos-aos-investidores/apresentacoes-institucionais/
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REFERENCIA EM SUSTENTABILIDADE SONAE-" + brMalls

COMPROMISSO SUSTENTAVEL

DIVERSIDADE E Projeto Leitura para Todos

INCLUSAO

Signataria do Pacto Global da ONU BEM-ESTAR E
DESENVOLVIMENTO HUMANO

Planejamento ESG de Longo Prazo
COMUNIDADES E

Metas que devem ser adotadas pela Companhia até 2030, e a HABITOS SUSTENTAVEIS
neutralidade de carbono até 2040
CONSERVAGCAO

4 HUBS: Objetivos especificos de desenvolvimento AMBIENTAL

ISE B3

Selecionada para compor a 182 carteira do indice de Sustentabilidade Empresarial,
em vigor desde 2 de janeiro de 2023

Fonte: Aliansce + brMalls - Apresentacdo Institucional Janeiro 2023. Disponivel em: https://ri.alia sonae.com.br/se s-aos-investidores/apre coes-institucio
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DE REFERENCIA ANTES DE ACEITAR A OFERTA, EM ESPECIAL A SECAO “FATORES DE RISCO”
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2. 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” ..
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ALIANSCE SONAE SNAPSHOT DO RESULTADO | 3T22 (INFORMACOES GERENCIAIS — NAO CONTABEIS)  5ANCE . hrMalls

em RS milhdes

RS 266,1 MM RS 237,8 MM RS 197,2 MM RS 127,6 MM
266,1
223,3 223,2 e
193,9 197,2
I I I : I 1 I 127'6
I I I i 99’0 I

3T19 3T21 3T22 3T19 3T21 3T22 3T19 3T21 3T22 3T19 3T21 3T22

Indicadores ex-ajuste aluguel linear liquido de impostos. Data ref. A%: . .
: esenta¢do de Resultados - 3T22. Disponivel em: https://ri.alianscesonae.com.br/informacoes-financeiras/central-de-resultados/

LEIA A ESCRITURA DE EMISSAO, O TERMO DE SECURITIZACAO, O PROSPECTO E O FORMULARIO
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ALIANSCE SONAE RELACIONAMENTO COM O LOJISTA

ALIANSCE
SONAE brMalls

97,0% 234 +36 mil m?

Taxa de Contratos ABL
Ocupacgao Assinados’ Contratada’

EVOLUCAO TAXA DE OCUPACAO

o 96,5% 96,6% 96,7%

3T21 4721 1T22 2722 3T22

T

"Inclui shoppings proprios e administrados de terceiros
Fonte: Apresentacdo de Resultados - 3T22. Disponivel em: https://ri.alianscesonae.com.br/informacoes-financeiras/central-de-resultados/
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ALIANSCE SONAE SNAPSHOT DO RESULTADO | 3T22 (INFORMAGOES GERENCIAIS — NAO CONTABEIS)

FLUXO DE CAIXA GERENCIAL (em RS milhaes)

1.500

e
]

Amortizacéo de

519 (194)
|

Caixa 4721 Geragdo Operacional de Capex CaptacOes

Caixa Principal + Juros

D

PERFIL DA DiVIDA GERENCIAL

Indicadores (%)

B Pré-fixado
Inflagao
= CDI

" Recebimento pela venda de Investimentos e Propriedade para Investimentos
Fonte: Apresentacdo de Resultados - 3T22. Disponivel em: https://ri.alianscesonae.com.br/informacoes-financeiras/central-de-resultados/
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ALIANSCE
SONAE brMalls
2 —s V- (102) (90)
Venda de acbes em Receb. pela venda Dividendos pagos A Valor mercado - Caixa 3T22
tesouraria de investimentos e aos acionistas brMalls
PPIt
DIVIDA LIQUIDA GERENCIAL & ALAVANCAGEM
834 807
680
586
Legenda:
464 Caixa
B Aumento

. Diminuigao

1,6x
1,2x
0,9x 1,1x

3721 4721 1722 27122 3T22

s Divida Liquida Gerencial / Ebitda Aj. LTM Divida Liquida Gerencial (em R$ milhdes)

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”
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INFORMACOES COMBINADAS ALIANSCE SONAE + BRMALLS | 3722 ALIANSCE | 1ot
(INFORMACOES GERENCIAIS — NAO CONTABEIS) em R$ milhdes

RS 625,9 MM RS 434,6 MM RS 282,0 Mm
625,9
=El 537,1
411,9 434,6
348,0
292,6 282,0
I I - I
3T19 3721 3722 3T19 3721 3T22 3T19 3T21 3722

Data ref. A%: 3722 vs. 3T21.

1 Soma do Ebitda Ajustado divulgado brMalls + Ebitda Ajustado AIiansce Sonae + Plano de Incentivo de Longo Prazo Aliansce Sonae
ma do FFO Ajustado divulgado brMalls + FFO Aj tado Alia + Plano de In o de Longo Prazo Aliansce Sonae

F F ndamentos e Planilhas — Aliansce Sonae e Fundamentos PI Ih — brl M Ils.

D sponivel em: https://ri.alianscesonae.com.b / f ormacoes-fi as/fundamgptos-e-planilhas/

LEIA A ESCRITURA DE EMISSAO O TERMO DE SECURITIZAGCAO, O PROSPECTO E O FORMULARIO
DE REFERENCIA ANTES DE ACEITAR A OFERTA, EM ESPECIAL A SECAO “FATORES DE RISCO” .
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IMOVEL GARANTIA SONAE" + brMalls

BOULEVARD SHOPPING BELEM

Em novembro de 2012 o empreendimento

Inauguracido: Novembro/2009 inaugurou sua primeira expansdo. Séo 11
Endereco: Av. Visc. de Souza Franco, 776 | Belém/PA pavimentos, sendo seis pisos de lojas, praca
) de alimentagdo, alameda Express,

ABL:39.228 m restaurantes e praga de eventos, e sete pisos
Lojas: 300 (8 ancoras) de garagem com 2.000 vagas de
estacionamento.

Fonte: https://boulevardbelem.com.br/sobre-o-shopping/

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” .
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ALIANSCE
SONAE brMalls

3. TERMOS E CONDICOES DA OFERTA

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”
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Oferta Publica:

Publico Alvo:

Devedora dos CRI:

Lastro:
Coordenador Lider:

Coordenadores:
Volume Total:
Regime de Colocagao:

Numero de Séries:

Prazo e Vencimento:

Amortiza¢do do Principal:

Pagamento de Juros:

Remuneragao Teto do Bookbuilding:

Resolugdo CVM n? 160
Certificado de Recebiveis Imobiliarios (“CRI”)
Automético
Investidores Qualificados
Opea Securitizadora S.A
Aliansce Sonae Shopping Centers S.A. (“Aliansce”)

Debéntures emitidas pela Aliansce
Banco Bradesco BBI S.A.

XP Investimentos Corretora de Cambio, Titulos e Valores Mobiliarios S.A. e Banco Itat BBA S.A.
Até RS 500.000.000,00 (quinhentos milhdes de reais) , com possibilidade de ser aumentada em até 25% (“Lote Adicional”)
Garantia Firme de Colocagao no Valor Total da Emissdo, sem observar potencial lote adicional
2 (duas) Séries

12 Série: 5 (cinco) anos
22 Série: 7 (sete) anos

12 Série: bullet
22 Série: anual, a partir do 62 e 72 ano

12 Série: semestral
22 Série: mensal

12 Série: CDI + até 1,00% a.a.
22 Série: CDI + até 1,20% a.a.

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
TERMOS E CONDICOES DA OFERTA S6RAE"" + brMalls

Classificagdao Preliminar de Risco “AAA(EXP)sf(bra)” atribuida pela Fitch Ratings Brasil Ltda.

* O reembolso de custos e despesas de natureza imobilidria e predeterminadas descritos no Anexo Il desta Escritura de Emissdo, ja incorridos pela Emissora, nos 24 (vinte
e quatro) meses imediatamente anteriores a data de encerramento da oferta publica dos CRI, os quais sdo diretamente atinentes a para construgdo, reforma, manutengao,
aquisicdo, direta ou indireta (inclusive por meio de aquisicdo de participacgdo em sociedade de propdsito especifico com fins imobiliarios) e/ou expansdo de
Destinagao dos Recursos empreendimentos imobiliarios;

* custos e despesas futuras de natureza imobilidria relativos a financiamento imobiliario, aquisicao, direta ou indireta (inclusive por meio de aquisigdo de participagdo em
sociedade de propésito especifico com fins imobiliarios), reforma, manutengdo, construcdo e/ou expansdo dos iméveis de titularidade da Emissora.

¢ Alienagdo Fiduciaria de Imédveis
¢ Alienagdo Fiduciaria de Quotas, sob condigdo resolutiva, até o registro da Alienagdo Fiduciaria de Imdveis.

O vencimento antecipado ndo automatico dos CRI serd acionado, no caso da ndo observancia, pela Devedora, do indice financeiro estipulado no item “(a)” abaixo e de pelo

menos um dos indices financeiros estipulados no item “(b)” abaixo (“indices Financeiros”):

(a) relagdo entre Divida Liquida e EBITDA Ajustado Consolidado Gerencial igual ou inferior a 3,5 (trés inteiros e cinco décimos) vezes;

(b) relagdo entre:

* O indice obtido pela divisdo do (i) caixa e equivalentes de caixa somados as aplicagdes financeiras de curto prazo e ao EBITDA Ajustado Consolidado Gerencial apurado
no 42 (quarto) trimestre de cada ano, devidamente anualizado (multiplicado por 4 (quatro)), por (ii) empréstimos, financiamentos e instrumentos de dividas constantes
do passivo circulante gerencial, igual ou superior a 1,3 (um inteiro e trés décimos) vezes; e

* O indice obtido pela divisdo do (i) EBITDA Ajustado Consolidado Gerencial apurado no 42 (quarto) trimestre de cada ano, devidamente anualizado (multiplicado por 4
(quatro)), 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 a 1,5 (um inteiro e cinco décimos) vezes.

Covenants

Permitido, em ambas as séries, a partir do 302 més, mediante pagamento de prrfr:;ﬁeescl:ir\]/:;ente a 0,40% (quarenta centésimos por cento) ao ano multiplicado pelo prazo
B3 S.A. - Brasil, Bolsa, Balcdo

Vértx Distribuidora de Titulos e Valores Mobilidrios LTDA

Vértx Distribuidora de Titulos e Valores Mobilidrios LTDA

Oliveira Trust S.A.

Oliveira Trust S.A.

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” .,
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I I R S
Divulgacdo do Aviso ao Mercado e do Prospecto Preliminar 14/02/2023
_ Inicio do Roadshow 14/02/2023
_ Inicio do Periodo de Reserva 22/02/2023
— Encerramento do Periodo de Reserva 12/03/2023
_ Procedimento de Bookbuilding 13/03/2023
_ Concessdo do registro automatico da Oferta pela CVM e Publicagdo do Antncio de Inicio e do Prospecto Definitivo 17/03/2023
Data de Liquidagdo Financeira dos CRI 21/03/2023

*As datas acima indicadas sdo meramente estimativas, estando sujeitas a atrasos e modificagGes, incluindo possiveis prorrogagdes.
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Riscos Relativos ao Ambiente Macroeconémico

(a) Politica Econémica do Governo Federal: A economia brasileira é marcada por frequentes e, por vezes, significativas intervencdées do Governo Federal, que modificam as politicas monetarias, de crédito, fiscal e outras para
influenciar a economia do Brasil. A Emissora ndo tem controle sobre quais medidas ou politicas que o Governo Federal podera adotar no futuro e, portanto, ndo pode prevé-las. Os negocios, resultados operacionais e financeiros e o fluxo de
caixa da Emissora podem ser adversamente afetados em razdo de mudancas na politica publica federal, estadual e/ou municipal, e por fatores como: variacao nas taxas de cambio; controle de cambio; indices de inflagao; flutuagdes nas taxas
de juros; falta de liquidez nos mercados doméstico, financeiro e de capitais; racionamento de energia elétrica; instabilidade de precos; politica fiscal e regime tributario; e medidas de cunho politico, social, econémico pandemias, periodos de
quarentena, lockdown, que ocorram ou possam afetar o pais. Adicionalmente, o Governo Federal tem poder consideravel para determinar as politicas governamentais e atos relativos a economia brasileira e, consequentemente, afetar as
operacoes e desempenho financeiro de empresas brasileiras. A incerteza quanto a implementacao de mudancas por parte do Governo Federal nas politicas ou normas que venham a afetar esses ou outros fatores no futuro pode contribuir para
a incerteza econémica no Brasil e para aumentar a volatilidade do mercado de valores mobiliarios brasileiro. Sendo assim, tais incertezas e outros acontecimentos futuros na economia brasileira poderao prejudicar o desempenho da Emissora e
respectivos resultados operacionais. Dentre as possiveis consequéncias para a Emissora, ocasionadas por mudancas na politica econdmica, pode-se citar: (i) mudancas na politica fiscal que tirem, diminuam ou alterem o beneficio tributario aos
Titulares de CRI, (ii) mudancas em indices de inflacdo que causem problemas aos CRI indexados por tais indices, (iii) restricoes de capital que reduzam a liquidez e a disponibilidade de recursos no mercado, e (iv) variacdo das taxas de cambio
que afetem de maneira significativa a capacidade de pagamentos das empresas. Tradicionalmente, a influéncia do cenario politico do pais no desempenho da economia brasileira e crises politicas tem afetado a confianca dos investidores e do
publico em geral, o que resulta na desaceleragcdao da economia e aumento da volatilidade dos titulos emitidos por companhias brasileiras. Atualmente, os mercados brasileiros estdo vivenciando uma maior volatilidade devido as incertezas
decorrentes da transicdo de mandato dos poderes executivo e legislativo, conforme elei¢des realizadas no ano de 2022, e seus impactos sobre a economia brasileira e o ambiente politico.

(b) Efeitos da retracdo no nivel da atividade econdémica: Eventual retracdo no nivel de atividade da economia brasileira, ocasionada por crises internas ou crises externas, pode acarretar a reducdo do montante dos Créditos
Imobiliarios, diminuindo a capacidade de pagamento da Devedora. Uma eventual reducdo do volume de investimentos estrangeiros no pais podera ter impacto no balanco de pagamentos, o que podera forcar o Governo Federal a ter maior
necessidade de captacdes de recursos, tanto no mercado doméstico quanto no mercado internacional, a taxas de juros mais elevadas. Igualmente, eventual elevacao significativa nos indices de inflacao brasileiros e eventual desaceleracéo da
economia dos Estados Unidos da América podem trazer impacto negativo para a economia brasileira e vir a afetar os patamares de taxas de juros, elevando as despesas com empréstimos ja obtidos e custos de novas captacdes de recursos por
empresas brasileiras

(c) Efeitos da Politica Anti-Inflacionaria: Historicamente, o Brasil apresentou indices extremamente elevados de inflacdo e varios momentos de instabilidade no processo de controle inflacionario. A inflacdo e as medidas do Governo
Federal para combaté-la, combinadas com a especulagao de futuras politicas de controle inflacionario, contribuiram para a incerteza econémica e aumentaram a volatilidade do mercado de capitais brasileiro. As medidas do Governo Federal
para controle da inflacdo frequentemente tém incluido a manutencao de politica monetaria restritiva com altas taxas de juros, restringindo, assim, a disponibilidade de crédito e reduzindo o crescimento econdmico. Futuras medidas tomadas
pelo Governo Federal, incluindo ajustes na taxa de juros, intervencao no mercado de cambio e acdes para ajustar ou fixar o valor do Real, podem ter um efeito material desfavoravel sobre a economia brasileira e por consequéncia sobre a
Emissora. A reducao da disponibilidade de crédito, visando o controle da inflacdo, pode afetar a demanda por titulos de renda fixa, tais como o CRI, bem como tornar o crédito mais caro, inviabilizando operacdes e podendo afetar o resultado
da Emissora.

(d) Efeitos da elevacdo subita da taxa de juros: Nos ultimos anos, o pais tem experimentado uma alta volatilidade nas taxas de juros. Uma politica monetaria restritiva que implique no aumento da taxa de juros reais de longo prazo, por
conta de uma resposta do Banco Central do Brasil a um eventual repique inflacionario, causa um “efeito eviccdo” na economia, com diminuicdo generalizada do investimento privado. Tal elevacdo acentuada das taxas de juros afeta
diretamente o mercado de securitizacdo, pois, em geral, os investidores tém a opcédo de alocacdo de seus recursos em titulos do governo que possuem alta liquidez e baixo risco de crédito - dado a caracteristica de “menor risco” de tais
papéis, de forma que o aumento acentuado dos juros pode desestimular os mesmos investidores a alocar parcela de seus portfélios em valores mobiliarios de crédito privado, como os CRI, prejudicando sua liquidez no mercado secundario.

(e) Instabilidade da taxa de cambio e desvalorizacdo do real: A moeda brasileira tem historicamente sofrido frequentes desvalorizacées. No passado, o Governo Federal implementou diversos planos econémicos e fez uso de diferentes
politicas cambiais, incluindo desvalorizacdes repentinas, pequenas desvalorizacdes periodicas (durante as quais a frequéncia dos ajustes variou de diaria a mensal), sistemas de cambio flutuante, controles cambiais e dois mercados de cambio.
As desvalorizacdes cambiais em periodos mais recentes resultaram em flutuacdes significativas nas taxas de cambio do real frente ao dolar dos Estados Unidos da América. Nao é possivel assegurar que a taxa de cambio entre o real e o dolar
dos Estados Unidos da América ira permanecer nos niveis atuais. As depreciacdes do real frente ao dolar dos Estados Unidos da América também podem criar pressdes inflacionarias adicionais no Brasil que podem afetar negativamente a
liquidez da Devedora e, ainda, a qualidade da presente Emissao.
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Riscos Relativos ao Ambiente Macroeconémico Internacional

(@) Riscos do Ambiente Macroeconémico Internacional: O valor de mercado dos titulos e valores mobiliarios emitidos por companhias brasileiras € influenciado pela percepcao de risco do Brasil e de outras economias emergentes e a
deterioracao dessa percepcao podera ter um efeito negativo na economia nacional. Acontecimentos adversos na economia e as condi¢cdes de mercado em outros paises de mercados emergentes, especialmente da América Latina, poderéao
influenciar o mercado em relacao aos titulos e valores mobiliarios emitidos no Brasil. Ainda que as condigcdes econdmicas nesses paises possam diferir consideravelmente das condigcdes econdomicas no Brasil, as reagdes dos investidores aos
acontecimentos nesses outros paises podem ter um efeito adverso no valor de mercado dos titulos e valores mobiliarios de emissores brasileiros.

Além disso, em consequéncia da globalizacdo, ndao apenas problemas com paises emergentes afetam o desempenho econdmico e financeiro do pais. A economia de paises desenvolvidos, como os Estados Unidos da América, interfere
consideravelmente no mercado brasileiro. Assim, em consequéncia dos problemas econdmicos em varios paises de mercados desenvolvidos em anos recentes (como por exemplo, a crise imobiliaria nos Estados Unidos da América em 2008), os
investidores estao mais cautelosos na realizacao de seus investimentos, o que causa uma retracao dos investimentos. Essas crises podem produzir uma evasao de investimentos estrangeiros no Brasil, fazendo com que as companhias brasileiras
enfrentem custos mais altos para captacédo de recursos, tanto nacional como estrangeiro, impedindo o acesso ao mercado de capitais internacionais. Desta forma, é importante ressaltar que eventuais crises nos mercados internacionais podem
afetar o mercado de capitais brasileiro e ocasionar uma reducao ou falta de liquidez para os CRI da presente Emissao.

Riscos Relacionados a Emissora

(@) A capacidade da Emissora de honrar suas obrigacées decorrentes dos CRI depende exclusivamente do pagamento pela Devedora: Os CRI sao lastreados pela Debéntures, emitidas pela Devedora nos termos da Escritura de Emissdo de
Debéntures, representativas dos Crédito Imobiliarios, e vinculados aos CRI por meio do estabelecimento do Regime Fiduciario, constituindo Patrimonio Separado da Emissora. Assim, o recebimento integral e tempestivo pelos Titulares de CRI
dos montantes devidos conforme o Termo de Securitizacdo depende do cumprimento total, pela Devedora, de suas obrigacdes assumidas na Escritura de Emissao de Debéntures, em tempo habil para o pagamento pela Emissora dos valores
decorrentes dos CRI.

(b)  Os recebimentos de tais pagamentos podem ocorrer posteriormente as datas previstas para pagamento de juros e amortizacdes dos CRI, podendo causar descontinuidade do fluxo esperado dos CRI. Apo6s o recebimento dos referidos
recursos e, se for o caso, depois de esgotados todos os meios legais cabiveis para a cobranca judicial ou extrajudicial das Debéntures, caso o valor recebido ndo seja suficiente para saldar os CRI, a Emissora ndo dispora de quaisquer outras
fontes de recursos para efetuar o pagamento de eventuais saldos aos Titulares de CRI, podendo afetar a capacidade de recebimento dos créditos pelos Investidores e ocasionar perdas financeiras aos Investidores.

() A Importancia de uma Equipe Qualificada: A perda de membros da equipe operacional da Emissora e/ou a sua incapacidade de atrair e manter pessoal qualificado pode ter efeito adverso relevante sobre as atividades, situacdo
financeira e resultados operacionais da Emissora. O ganho da Emissora provém basicamente da securitizacdo de recebiveis, que necessita de uma equipe especializada, para originacdo, estruturacdo, distribuicao e gestdo, com vasto
conhecimento técnico, operacional e mercadoldgico de nossos produtos. Assim, a eventual perda de componentes relevantes da equipe e a incapacidade de atrair novos talentos poderia afetar a capacidade de geracdo de resultado da
Emissora e, consequentemente, sua capacidade de cumprimento das obrigacdes previstas na presente Emissao e perante os Titulares de CRI.

(d) Originacdo de Novos Negdcios e Reducdo na Demanda por Certificados de Recebiveis: A Emissora depende de originacdo de novos negocios de securitizacdo imobiliaria e do agronegoécio, bem como da demanda de investidores pela
aquisicao dos Certificados de Recebiveis de sua emissdao. No que se refere aos riscos relacionados aos investidores, inimeros fatores podem afetar a demanda dos investidores pela aquisicdo de Certificados de Recebiveis Imobiliarios e
Certificados de Recebiveis do Agronegdcio. Por exemplo, alteracdes na Legislacdo Tributaria que resultem na reducdo dos incentivos fiscais para os investidores poderao reduzir a demanda dos investidores pela aquisicdo de Certificados de
Recebiveis Imobiliarios ou de Recebiveis do Agronegocio. Caso a Emissora ndo consiga identificar projetos de securitizacdo atrativos para o mercado ou, caso a demanda pela aquisicdo de Certificados de Recebiveis Imobiliarios ou de
Certificados de Agronegdcio venha a ser reduzida, a Emissora podera ser afetada e, consequentemente, sua capacidade de cumprimento das obrigacdes previstas na presente Emissao e perante os Titulares de CRI.
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(e) Faléncia, Recuperacao Judicial ou Extrajudicial da Emissora: Ao longo do prazo de duracéo dos Certificados de Recebiveis Imobiliarios, a Emissora podera estar sujeita a eventos de faléncia, recuperacéo judicial ou extrajudicial.

Dessa forma, apesar de terem sido constituidos o Regime Fiduciario e o Patrimonio Separado sobre cada um dos créditos imobiliarios ou do agronegocio, eventuais contingéncias da Emissora, em especial as fiscais, previdenciarias e
trabalhistas, poderao afetar tais créditos, incluindo os Créditos Imobiliarios, principalmente em razéo da falta de jurisprudéncia em nosso pais sobre a plena eficacia da afetacdo de patrimonio.

(f)  Riscos Relacionados a Operacionalizacdo dos Pagamentos dos CRI: O pagamento aos Titulares de CRI decorre, diretamente, do recebimento dos Créditos Imobiliarios na Conta Centralizadora, assim, para a operacionalizacdo do
pagamento aos Titulares de CRI, havera a necessidade da participagao de terceiros, como o Escriturador, Banco Liquidante dos CRI e a propria B3, por meio do sistema de liquidacdo e compensacéo eletronico administrado pela B3. Desta
forma, qualquer atraso por parte destes terceiros para efetivar o pagamento aos Titulares dos CRI acarretara em prejuizos para os titulares dos respectivos CRI, sendo que estes prejuizos serdo de exclusiva responsabilidade destes terceiros,
podendo a Securitizadora por conta e ordem do patriménio Separado, conforme deliberado em Assembleia Especial de Titulares de CRI pelos Titulares de CRI, utilizar os procedimentos extrajudiciais e judiciais cabiveis para reaver os recursos
nao pagos, por estes terceiros, acrescidos de eventuais encargos moratorios, nao cabendo a Securitizadora qualquer responsabilidade sobre eventuais atrasos e/ou falhas operacionais.

(g) Risco da n&o realizacdo da carteira de ativos: A Emissora é uma companhia emissora de titulos representativos de créditos imobiliarios, tendo como objeto social a aquisicdo e securitizacdo de créditos por meio da emissdo de
certificados de recebiveis imobiliarios, cujos patrimonios sao administrados separadamente. O Patrimdnio Separado tem como principal fonte de recursos os Créditos Imobiliarios. Desta forma, qualquer atraso ou falta de recebimento de tais
valores pela Emissora podera afetar negativamente a capacidade da Emissora de honrar as obrigacdes decorrentes dos CRI.

Na hipdtese de a Emissora ser declarada insolvente com relacédo as obrigacdes da presente Emissao, o Agente Fiduciario devera assumir a administracdo dos Créditos Imobiliarios e dos demais direitos e acessorios que integram o Patrimonio
Separado. Em Assembleia Especial de Titulares de CRI, os Titulares de CRI poderéo deliberar sobre as novas normas de administracdo do Patrimonio Separado ou optar pela liquidacao deste, que podera ser insuficiente para o cumprimento das
obrigacoes da Emissora perante os Titulares de CRI, podendo ocasionar perdas financeiras aos Investidores.

(h)  Atuacdo negligente e insuficiéncia de patrimdnio da Emissora: Nos termos do artigo 26 da Lei n° 14.430, foi instituido Regime Fiduciario sobre os Créditos Imobiliarios, a fim de lastrear a emissdo dos CRI, com a consequente constituicdo
do Patriménio Separado. O patrimonio proprio da Emissora nao sera responsavel pelos pagamentos devidos aos Titulares de CRI, exceto na hipotese de descumprimento, pela Emissora, de disposicao legal ou regulamentar, por negligéncia ou
administracdo temeraria ou, ainda, por desvio da finalidade do Patriménio Separado, conforme o paragrafo Unico do artigo 28, da Lei n° 14.430. Nestas circunstancias, a Emissora sera responsavel pelas perdas ocasionadas aos Titulares de CRI,
sendo que ndo ha qualquer garantia de que a Emissora tera patrimonio suficiente para quitar suas obrigacdes perante os Titulares de CRI, o que podera ocasionar perdas aos Titulares de CRI. O patrimoénio liquido da Emissora é de,
aproximadamente, RS 15.831.000,00 (quinze milhdes e oitocentos e trinta e um mil reais), em 30 de junho de 2022, montante este inferior ao valor total da Oferta, e ndao ha como garantias de que a Emissora dispora de recursos ou bens
suficientes para efetuar pagamentos decorrentes da responsabilidade acima indicada, conforme previsto no artigo 28, da Lei n°® 14.430, o que podera afetar adversamente os titulares dos CRI.

(i)  Manutencao de Registro de Companhia Aberta: A atuacdo da Emissora como securitizadora de créditos imobiliarios por meio da emissao de certificados de recebiveis imobiliarios depende da manutencao de seu registro de companhia
aberta junto a CVM e das respectivas autorizacdes societarias. Caso a Emissora ndo atenda aos requisitos exigidos pela CVM em relacdo as companhias securitizadoras, sua autorizacdo podera ser suspensa ou mesmo cancelada, afetando assim
a emissao dos CRI e/ou a fungdo da Emissora no ambito da Oferta e da vigéncia dos CRI.

(j)  Crescimento da Emissora e de seu Capital: O capital atual da Emissora podera nao ser suficiente para suas futuras exigéncias operacionais e manutencao do crescimento esperado, de forma que a Emissora pode vir a precisar de fonte de
financiamento externo. Nao se pode assegurar que havera disponibilidade de capital no momento em que a Emissora necessitar, e, caso haja, as condi¢des desta captacao poderiam afetar o desempenho da Emissora.

(k)  Auséncia de Opinido Legal sobre o Formulario de Referéncia da Emissora. O Formulario de Referéncia da Emissora ndo foi objeto de auditoria legal para fins da Oferta, de modo que n&o ha opinio legal sobre auditoria com relacéo as
informacdes constantes do Formulario de Referéncia da Emissora, de forma, caso o investidor tenha se pautado em tais informacdes para investir nos CRI e, por qualquer motivo, tais informacbes nao tenham a precisao necessaria, o investidor
podera ser afetado negativamente.

() Outros Riscos Relacionados a Emissora: Outros fatores de risco relacionados a Emissora, seus controladores, seus acionistas, suas controladas, seus investidores e ao seu ramo de atuacdo estdo disponiveis em seu Formulario de
Referéncia, disponivel para consulta no website da CVM (www.gov.br/cvm/pt-br) e no website de relacdes com investidores da Emissora, e ficam expressamente incorporados a este Prospecto por referéncia, como se dele constassem para
todos os efeitos legais e regulamentares.
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Riscos Relacionados a Devedora

A Devedora pode nao conseguir implementar integralmente a sua estratégia de negécios: A Devedora pode ndo conseguir executar integralmente os seus projetos e estratégias de crescimento, por meio de crescimento organico, realizacdo de
expansdes, aquisicoes de novos shopping centers ou até mesmo de participacdes adicionais em shopping centers onde ja detém participagdes, com a regularidade, dimensao, ou mesmo a precos e em condicdes esperadas pela Devedora, o que
pode causar a Devedora um efeito adverso. O crescimento da Devedora depende de diversos fatores e alguns desses fatores estéo fora do controle da Devedora, como a oportunidade de aquisicdo de terreno ou ativos em condicdes favoraveis,
aprovacao de novos projetos pelos 6rgaos governamentais, estabilidade nos custos de construcao e outros riscos relativos a Devedora. A estratégia de negocio da Devedora esta baseada, também, no crescimento do mercado em que opera. As
atuais projecoes de mercado podem néo se realizar, assim como é possivel que a Devedora nao seja capaz de atender ao estimado crescimento da demanda de forma satisfatéria, que podera nos afetar de forma negativa. Os projetos e
estratégias mais importantes da Devedora baseiam-se na consolidacdo e expansao de portfolio de centros de compras e entretenimento da Devedora que congregam, no mesmo local, atividades empresariais diversificadas, distribuidas entre os
diferentes ramos de comércio e servico, que sdo precedidas por uma planificacdo 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 expansao e investimento serado integral e eficazmente realizados no futuro, bem como, se realizados, trarao 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 servicos.

A estratégia de negocio da Devedora, portanto, esta exposta a diversos fatores, os quais podem impactar seus negocios e os seus resultados, como oportunidades de aquisicdo de terrenos, aprovacao de projetos pelas autoridades competentes,
variagdes do custo de obras, aumento do preco de potenciais ativos, fatores macroeconémicos favoraveis, acesso a financiamentos em condicdes atrativas e aumento da capacidade de consumo, dentre outros. A Devedora nao 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
negocios e a qualidade dos seus servicos. Em consequéncia, é possivel que a Devedora nao seja bem-sucedida na implementacdo de suas estratégias comerciais ou no desenvolvimento da infraestrutura necessaria ao desempenho de suas
operacdes tal como planejado, existindo o risco de a Devedora nao ser capaz de expandir suas atividades e replicar sua estrutura de negocios, essencial para os empreendimentos, além de sua estratégia de crescimento organico. Caso a
Devedora nao seja bem-sucedida no desenvolvimento de projetos e empreendimentos, sua condicdo financeira, resultados operacionais e o valor de mercado dos valores mobiliarios de sua emissao podem ser afetados de forma negativa.

Adicionalmente, o sucesso da integracdo de novos negdcios dependera da capacidade da Devedora de gerir tais negdcios satisfatoriamente e criar sinergias operacionais e financeiras entre os atuais e futuros negocios da Devedora. Nao ha
como a Devedora garantir que quaisquer das suas metas e estratégias para o futuro serdo integralmente implementadas ou que terao o resultado esperado e, ainda, a Devedora pode n&o ser capaz de reduzir custos ou de se beneficiar de
outros ganhos esperados com essas aquisicoes, o que pode afetar adversamente a Devedora. Por consequéncia, a Devedora pode néo ser capaz de expandir suas atividades e ao mesmo tempo replicar sua estrutura de negocios, desenvolvendo
sua estratégia de crescimento de forma a atender as demandas dos diferentes mercados.

Apo6s uma eventual aquisicdo, sera 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 distribuicdo dos tipos e
tamanhos de lojas podem nao ser compativeis com a estratégia de crescimento da Devedora, o que pode requerer tempo e recursos financeiros excessivos na adequacao destes Shopping Centers ao portfélio, ocasionando a perda de foco da
administracao da Devedora para outros negocios. Dessa forma, a gestao dos negocios existentes da Devedora pode ser comprometida se a integracao de novos negocios se apresentar mais complexa do que o esperado, consumir mais recursos
e/ou demandar tempo e esforcos adicionais da administracdo da Devedora. A Devedora pode nao ser capaz de implementar padrées de exceléncia na sua gestao operacional, financeira e de pessoas. Caso a Devedora nao seja bem-sucedida no
desenvolvimento dos seus projetos e empreendimentos e em sua gestao, o direcionamento da sua politica de negocios sera impactado, o que pode causar um efeito adverso para a Devedora.

Além disso, aquisicdes também representam risco de exposicdo a responsabilidades relativas a contingéncias envolvendo Shopping Centers ou a sociedade adquirida, sua administracdo ou passivos incorridos anteriormente a sua aquisicdo. O
processo de auditoria (due diligence) que a Devedora conduzir com relacao a uma aquisicao e quaisquer garantias contratuais ou indenizacoes 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 aquisicao também pode afetar adversamente a Devedora inclusive em aspectos reputacionais.
Ainda, a concorréncia na aquisicdo e/ou construcao de novos Shopping Centers poderao elevar os precos das sociedades alvo, bem como dos iméveis além do esperado, o que pode ocasionar um efeito adverso relevante nos negocios e
resultados da Devedora.
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A estratégia de negocio da Devedora, portanto, esta exposta a diversos fatores, os quais podem impactar seus negocios e os seus resultados, como oportunidades de aquisicao de terrenos, aprovacao de projetos pelas autoridades competentes,
variagoes do custo de obras, aumento do preco de potenciais ativos, fatores macroeconémicos favoraveis, acesso a financiamentos em condigbes atrativas e aumento da capacidade de consumo, dentre outros. A Devedora nao 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 supervisao dos seus
negocios e a qualidade dos seus servicos. Em consequéncia, é possivel que a Devedora nao seja bem-sucedida na implementacédo de suas estratégias comerciais ou no desenvolvimento da infraestrutura necessaria ao desempenho de suas
operacdes tal como planejado, existindo o risco de a Devedora nao ser capaz de expandir suas atividades e replicar sua estrutura de negocios, essencial para os empreendimentos, além de sua estratégia de crescimento organico. Caso a
Devedora nao seja bem-sucedida no desenvolvimento de projetos e empreendimentos, sua condicdo financeira, resultados operacionais e o valor de mercado dos valores mobiliarios de sua emissao podem ser afetados de forma negativa.

Adicionalmente, o sucesso da integracdo de novos negdcios dependera da capacidade da Devedora de gerir tais negdcios satisfatoriamente e criar sinergias operacionais e financeiras entre os atuais e futuros negocios da Devedora. Nao ha
como a Devedora garantir que quaisquer das suas metas e estratégias para o futuro serao integralmente implementadas ou que terao o resultado esperado e, ainda, a Devedora pode nao ser capaz de reduzir custos ou de se beneficiar de
outros ganhos esperados com essas aquisicoes, 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 negécios, desenvolvendo
sua estratégia de crescimento de forma a atender as demandas dos diferentes mercados. Ap6s uma eventual aquisicdo, sera 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 distribuicdo 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 adequacao destes Shopping Centers ao portfolio, ocasionando a perda de foco da administracao da Devedora para outros negdcios. Dessa forma, a gestao dos negdcios existentes da Devedora pode ser comprometida se a integracao de novos
negocios se apresentar mais complexa do que o esperado, consumir mais recursos e/ou demandar tempo e esforcos adicionais da administracdo da Devedora. A Devedora pode nao ser capaz de implementar padrées de exceléncia na sua gestao
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 negocios sera impactado, o que pode causar um
efeito adverso para a Devedora. Além disso, aquisicoes também representam risco de exposicao a responsabilidades relativas a contingéncias envolvendo Shopping Centers ou a sociedade adquirida, sua administracdo ou passivos incorridos
anteriormente a sua aquisicdo. O processo de auditoria (due diligence) que a Devedora conduzir com relacdo a uma aquisicdo e quaisquer garantias contratuais ou indenizacdes 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 aquisicdo e/ou construcdo de novos Shopping Centers poderao elevar os precos 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 condicées econdémicas adversas nos locais onde estdo localizados os Shoppings Centers e a consequente diminuicdo nos niveis de ocupacédo dos espacos 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. Condicdes adversas nas regides em que a
Devedora opera podem reduzir os niveis de locacao, restringir a possibilidade da Devedora aumentar o preco as suas locacdes, bem como diminuir as receitas de locacao que estédo atreladas as receitas dos lojistas. Caso os shopping centers da
Devedora nao gerem receita suficiente para que a Devedora possa cumprir com as suas obrigacoes, a condicao 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 recessao e desaquecimento das economias brasileira e regionais podem gerar uma queda no consumo de modo geral, o que, por sua vez, pode acarretar a diminuicdo das vendas e, assim, afetar os precos das locacoes dos
espacos comerciais dos Shopping Centers da Devedora;

. alteracao no padrao de consumo dos consumidores, como o aumento do e-commerce, por exemplo, pode acarretar em diminuicao das vendas e, assim, afetar os precos das locacdes dos espacos comerciais dos Shopping Centers da
Devedora;

. inadimpléncia e/ou nao cumprimento das obrigaces contratuais por parte dos locatarios, o que pode gerar maior pressao por renegociacdo e concessao de descontos;

. 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 operacéo pelos parceiros da Devedora dos estacionamentos dos Shoppings Centers da Devedora em decorréncia da Devedora nao conseguir absorver estas operacdes de forma imediata;
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. queda no uso do estacionamento devido a mudancas nos habitos de transporte dos consumidores da Devedora;
. competitividade de lojas de varejo e outros meios de venda de varejo, como o comércio eletronico.

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 rescisao das atuais locacdes ou a expiracdo do prazo das locacdes dessas lojas sem que haja renovacao
do contrato de locacdo. A Devedora pode nao ser capaz de ocupar novamente esse espaco com facilidade, com a mesma categoria de loja e/ou nas mesmas condicées do contrato de locacéo 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 condicao financeira da Devedora.

A Devedora pode néo ser capaz de atrair e manter lojas ancoras, flagships e megalojas, o que pode afetar a Devedora de maneira adversa: Lojas Ancoras, flagships e megalojas, as quais usualmente sio responsaveis pela utilizacdo de
significativos espacos 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 nao ser capazes de atrair e manter
locatarios como as Lojas Ancoras, flagships e megalojas, o que pode gerar deterioracio da carteira de lojistas, impactar a taxa de ocupacao, o fluxo de visitantes e a prospeccdo de novas lojas e, consequentemente, afetar os resultados
operacionais da Devedora de forma negativa.

A Devedora esta sujeita aos riscos relacionados as suas atividades de desenvolvimento, expansao e construcao: 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 construcao da Devedora incluem os seguintes riscos:

. a Devedora pode nao prosseguir com as oportunidades de desenvolvimento depois da alocacado de recursos para determinar sua viabilidade;

. os custos de construcao dos projetos podem ultrapassar as estimativas originais da Devedora;

. as taxas de ocupacao e os aluguéis de uma propriedade recentemente construida podem néo ser suficientes para fornecer os retornos adequados sobre o capital investido;

. as taxas de aluguel por metro quadrado podem ser inferiores as projetadas;

. a Devedora pode néo conseguir financiamento em termos favoraveis para a construcao de uma propriedade;

. a Devedora pode néo concluir a construcao e a ocupacao de acordo com o cronograma estabelecido, representando um aumento nas despesas de servico da divida e nos custos de construcao;

. a Devedora pode atrasar o registro dos direitos relativos as suas propriedades junto ao cartdrio de registro de imoveis pertinente;

. a Devedora pode sofrer autuacdes e intervencdes de agentes regulatorios e de fiscalizacdo devido a complexidade do arcabouco regulatério;

. a Devedora pode ser responsabilizada por defeitos e problemas na construcao; e

. a Devedora pode néo obter, ou obter com atraso, as licencas, alvaras e outras autorizacdes governamentais necessarias relativas a zoneamento, utilizacao do solo, construcdo, ocupacao e outras.
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A Devedora esta sujeita aos riscos relacionados as suas atividades de desenvolvimento, expansao e construcado: A Devedora continua a desenvolver, expandir e construir seletivamente novos Shopping Centers de acordo com a identificacao de
novas oportunidades. As atividades de desenvolvimento e construcao da Devedora incluem os seguintes riscos:

. a Devedora pode nao prosseguir com as oportunidades de desenvolvimento depois da alocacao de recursos para determinar sua viabilidade;

. os custos de construcao dos projetos podem ultrapassar as estimativas originais da Devedora;

. as taxas de ocupacao e os aluguéis de uma propriedade recentemente construida podem néo ser suficientes para fornecer os retornos adequados sobre o capital investido;

. as taxas de aluguel por metro quadrado podem ser inferiores as projetadas;

. a Devedora pode néo conseguir financiamento em termos favoraveis para a construcao de uma propriedade;

. a Devedora pode n&o concluir a construgao e a ocupacao de acordo com o cronograma estabelecido, representando um aumento nas despesas de servico da divida e nos custos de construcao;

. a Devedora pode atrasar o registro dos direitos relativos as suas propriedades junto ao cartdrio de registro de imoveis pertinente;

. a Devedora pode sofrer autuacgdes e intervengdes de agentes regulatorios e de fiscalizagdo devido a complexidade do arcabougo regulatorio;

. a Devedora pode ser responsabilizada por defeitos e problemas na construcao; e

. a Devedora pode néo obter, ou obter com atraso, as licencas, alvaras e outras autorizacdes governamentais necessarias relativas a zoneamento, utilizacao do solo, construcao, ocupacao e outras.

Adicionalmente, o tempo exigido para o desenvolvimento, a construcao e a ocupacao dessas propriedades significam que retornos de caixa significativos poderao ocorrer somente no longo prazo. Caso qualquer um dos eventos acima venha a
ocorrer, a construcado 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 construcdo, independentemente de serem
ou nao bem-sucedidas, exigem normalmente tempo e atencao significativos por parte da administracdo da Devedora. Qualquer um desses fatores relativos as atividades de desenvolvimento e/ou construcdo em terrenos da Devedora pode
afetar adversamente a Devedora. O desenvolvimento das atividades aqui referidas muitas vezes esta sujeito a obtencao de licencas, alvaras e autorizagbes, conforme exigido pelos 6rgaos competentes, pelas autoridades municipais, estaduais
e demais Orgaos competentes. A ndo obtencao ou nao renovacao de tais licencas, alvaras ou autorizacdes pode acarretar sangdes como multas ou interdicdo, o que podera impactar adversamente nossas operacoes, a situacao financeira e os
resultados operacionais da Devedora.

O desempenho financeiro da Devedora depende dos resultados dos seus Shopping Centers, os quais, por sua vez, dependem das vendas dos seus locatarios e da capacidade da Devedora de manter altos niveis de ocupacéo: Os resultados
financeiros e operacionais da Devedora dependem, significativamente, do valor dos aluguéis recebidos pelos seus locatarios. O aluguel esta 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 condicées econémicas vigentes no Brasil e regides especificas onde os shopping centers da Devedora estdo localizados (e, em menor grau,
mundialmente), condicdes de negdcios gerais, mudancas no habito de consumo (por exemplo, o aumento do e-commerce), as taxas de juros, a inflacdo, a disponibilidade de crédito ao consumidor, tributacdo, confianca do consumidor nas
condicdes econémicas futuras, niveis de emprego e salarios. Uma reducao 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 ocupacdo. Em 30 de setembro de 2022, a Devedora detinha participacdo em 25 shopping centers, totalizando 728,5 mil m2 de ABL propria e
1.086,4 mil m2 de ABL total. Determinados eventos relativos aos aluguéis dos locatarios, incluindo a falta de pagamento dos aluguéis ou acdes de renovacao de aluguel, poderiam resultar no aumento de vacancia nos shopping centers da
Devedora, e a Devedora nao pode garantir que sera capaz de manter o seu nivel atual de ocupacédo. A falha na manutencao de altos niveis de ocupacao poderia ter um efeito adverso significativo sobre as receitas operacionais e resultados
operacionais da Devedora.
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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 operacoes da Devedora depende, entre outros, de varios fatores relacionados ao poder de compra dos consumidores e/ou que afetam a sua renda, inclusive a condicdo
econdmica brasileira e, em menor escala, mundial, a situacao geral dos negocios, mudancas no habito de consumo (por exemplo, o aumento do e-commerce), taxa de juros, inflacdo, disponibilidade de crédito ao consumidor, tributacao,
confianga do consumidor nas condigdes econdmicas 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, 0 qual esta sujeito, entre outros fatores, ao movimento e poder de compra de clientes e a situagao geral da economia brasileira. A reducdo 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, deterioracdo da imagem da Devedora perante o publico ou desastres
causados por possiveis falhas de estrutura nao conhecidas pela Devedora ou mesmo catastrofes 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 locacdo poderao ser rescindidos ou ndo renovados. Nessa hipotese, a Devedora podera néo ser capaz de ocupar
novamente estes espacos de forma eficiente, nas mesmas condicoes do contrato rescindido, e com facilidade, tendo em vista que o processo de negociacdo 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”). 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 negocios e resultados da Devedora.

Capacidade Financeira da Devedora: A Devedora esta sujeita a riscos financeiros que podem influenciar diretamente o adimplemento das obrigacdes previstas nas Debéntures. A capacidade do Patrimonio Separado de suportar as obrigacoes
estabelecidas no Termo de Securitizacdo depende do adimplemento das obrigacdes assumidas pela Devedora nos termos da Escritura de Emissdao de Debéntures. Portanto, a ocorréncia de eventos que afetem negativamente a situacao
econdmico-financeira da Devedora podera afetar negativamente a capacidade do Patrimonio Separado de suportar as obrigacdes relativas aos CRI, conforme estabelecidas no Termo de Securitizacdo, provocando impacto no fluxo de
recebimentos esperado pelos Titulares de CRI.

A Devedora depende em grande parte dos resultados das suas controladas, que podem néo vir a ser distribuidos: A capacidade da Devedora de distribuir dividendos (inclusive sobre a forma de juros sobre o capital préprio) e de cumprir com as
suas obrigacdes 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 proprio. Nao é possivel assegurar que
quaisquer desses recursos serao disponibilizados ou que serao suficientes para o pagamento das obrigacées da Devedora e para a distribuicao de dividendos aos seus acionistas. Qualquer alteracao adversa na condicao financeira ou nos
resultados operacionais de suas controladas pode afetar o negocio da Devedora, a sua condicao financeira ou os seus resultados operacionais.

A Devedora pode estar exposta a riscos financeiros relacionados a suas controladas e joint ventures: Devido a sua participacdo em controladas e joint ventures, a Devedora esta exposta a riscos relativos aos potenciais problemas resultantes da
sua relacao 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 nao realizem ou nao sejam capazes financeiramente de assumir as contribuicdes 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 € acionista minoritaria em determinados Shopping
Centers em funcionamento. E possivel que a Devedora precise obter a autorizacdo de sécios para tomar determinadas decisdes significativas que afetem os objetivos estratégicos de alguns Shopping Centers nos quais a Devedora detém
participacdo minoritaria ou controle compartilhado. 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 implementacao das estratégias de negocios 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 legislacdo brasileira prever a eventual responsabilidade solidaria de
socios/condominos e consorciados por obrigacdes da sociedade/condominio em certas areas, incluindo, mas nao se limitando, as areas fiscal, trabalhista, ambiental e de protecdo ao consumidor. Sendo assim, a Devedora pode ter eventuais
efeitos adversos decorrentes da conduta dos seus parceiros em determinados empreendimentos em comum.

Alguns dos Shoppings Centers da Devedora estdo onerados com hipotecas e alienacdes fiduciarias: Alguns dq nossos Shopping Centers, tais como Shopping Grande Rio, Shopping Taboao, Bangu Shopping, Shopping da Bahia, Carioca Shopping,
Boulevard Belo Horizonte, Shopping Caxias e Shopping Leblon, estdo parcialmente onerados; e o Passeio das Aguas Shopping esta totalmente onerado, com alienacées fiduciarias para garantir determinados financiamentos. A existéncia de 6nus
sobre os imoveis proprios e/ou ocupados pela Devedora podera implicar em perda da propriedade de tais imdveis, caso as obrigacdes garantidas nao sejam quitadas, e, ainda, podera comprometer a continuidade da ocupacéo do imoével pela
Devedora.

O sucesso da Devedora depende significativamente da eficiéncia da sua estratégia de marketing: Quaisquer incidentes que reduzam a confianca 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 reducao na qualidade do servico/atendimento, produto, do ambiente ou de qualquer
forma acreditarem que ndo proporcionamos uma experiéncia consistentemente positiva, os negocios 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 nao 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 nao conseguir ajgair novos clientes ou os clientes existentes podem nao retornar aos negocios da Deygdora, afetando os negocios e resultados operacionais da Devedora de forma negativa.,
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A Devedora depende da disponibilidade dos servicos criticos, especialmente agua e eletricidade. Qualquer reducdo ou interrupcao desses servicos podera afetar adversamente as operacdes dos Shopping Centers e os seus resultados
operacionais: Os servicos publicos, especialmente agua e eletricidade, sao essenciais para a operacdo continua e segura dos Shopping Centers da Devedora. Qualquer interrupcao significativa desses servicos poderia resultar em um aumento
dos custos e afetar a capacidade da Devedora de prestar servicos. Adicionalmente, se a Devedora for responsavel pela operacao desses servicos 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 interrupcdo na prestacao desses servicos publicos poderia afetar adversamente os resultados
operacionais da Devedora. Além disso, determinadas falhas na prestacao de servicos de seguranca 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 negocios e resultados financeiros, bem como a sua reputacao.

Aumentos no preco 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 construcao de shopping centers, empreendimentos
residenciais e comerciais incluem, entre outros, concreto, blocos de concreto, aco, tijolos, vidros, madeiras, equipamentos, telhas e tubulacdes. Adicionalmente, a Devedora também esta sujeita a impostos, taxas e emolumentos cobrados por
orgaos de registro, relacionados a seus imdveis e entidades. Aumentos no preco dessas e de outras matérias primas, inclusive aumentos que possam ocorrer em consequéncia de escassez, aumento ou criacdo de novos impostos, restricdes ou
flutuacoes das taxas de cambio, bem como dos impostos, taxas e emolumentos acima mencionados, poderao aumentar o custo de construcdo, manutencao e operacdo da Devedora, afetando adversamente o seu negocio.

Interrupcéo de insumos criticos (material de limpeza, materiais de manutencéo) pode levar a interrupcdo da operacédo dos ativos: Os insumos criticos, como material de limpeza e materiais de manutencao, sao essenciais para a operacao
continua dos Shopping Centers da Devedora. Qualquer interrupcao significativa desses insumos podera afetar a capacidade de prestar servicos da Devedora.

O fato dos Shopping Centers da Devedora serem espacos 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 espacos 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 prevencdo, como acidentes, roubos e furtos, os quais poderiam causar danos contra os lojistas da Devedora, consumidores e visitantes, afetando seriamente a imagem da Devedora, seus negocios e a capacidade
operacional dos Shopping Centers. Caso qualquer desses incidentes, ou outros ndo previstos pela Devedora, aconteca, o fluxo de consumidores em tal shopping center podera ser reduzido devido a falta de confianca nas instalacdes de
seguranca, 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.

Na eventualidade de algum dos Shopping Centers da Devedora estar envolvido em incidentes desta espécie, a Devedora pode ter os seus negocios e resultados operacionais afetados de forma negativa, além de poder sofrer um impacto
negativo sobre o valor de mercado dos valores mobiliarios de sua emissao ou lastreados em divida de emissao da Devedora, como é o caso dos CRI.

A Devedora pode ser responsabilizada 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 m&o-de-obra para os seus Shoppings, tais como manutencao, limpeza e seguranca. Na hipotese de uma ou mais empresas terceirizadas ndo cumprirem com suas obrigacdes, em especial as trabalhistas, previdenciarias ou fiscais,
a Devedora podera vir a ser considerada subsidiariamente responsavel e, assim, ser obrigada a pagar tais valores aos empregados das empresas terceirizadas ou as autoridades competentes. Além disso, comportamentos antiéticos ou
fraudulentos, ou corrupcao por parte dos fornecedores de mao de obra podem afetar a Devedora de forma negativa. Adicionalmente, a Devedora ndao pode garantir que empregados de empresas terceirizadas nao tentarao ver reconhecido
vinculo empregaticio com a Devedora, o que pode ocasionar um efeito adverso relevante nos negocios e resultados da Devedora.

Risco de concentracdo 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 diversificacdo da devedora dos Créditos Imobiliarios traz risco para os Investidores, uma vez que qualquer alteracao na capacidade de pagamento da Devedora pode prejudicar o pagamento da integralidade dos Créditos Imobiliarios.

Uma vez que os pagamentos de Remuneragao dos CRI e de Amortizacdo dependem do pagamento integral e tempestivo, pela Devedora, dos valores devidos no ambito das Debéntures, os riscos a que a Devedora esta sujeita pode afetar
adversamente a capacidade de adimplemento da Devedora na medida em que afete suas atividades, operacdes e situacdo econdmico-financeira, as quais, em decorréncia de fatores internos e/ou externos, poderao afetar o fluxo de
pagamentos dos Créditos Imobiliarios e, consequentemente, dos CRI. Adicionalmente, os recursos decorrentes da execucao das Debéntures podem néo ser suficientes para satisfazer o pagamento integral da divida decorrente das Debéntures.
Portanto, a inadimpléncia da Devedora, pode ter um efeito material adverso no pagamento dos Créditos Imobiliarios e, consequentemente, dos CRI.
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A Emissdo das Debéntures Podera Representar Parcela Substancial da Divida Total da Devedora: Nao ha garantia de que a Devedora tera recursos suficientes para o cumprimento das obrigacdes assumidas no ambito das Debéntures. Sendo
assim, caso a Devedora nao cumpra com qualquer obrigacdo assumida no ambito das Debéntures, a Emissora podera nao dispor de quaisquer outras fontes de recursos para efetuar o pagamento dos CRI aos Titulares dos CRI.

Perdas ndo cobertas pelos seguros contratados pelos Shopping Centers podem resultar em prejuizos o que podera nos causar efeitos adversos: As apolices de seguro contratadas pela Devedora para os Shopping Centers da Devedora podem nao
cobrir determinados riscos (tais como guerra, terrorismo, caso fortuito e de forca maior, responsabilidades por certos danos ou poluicdo ambiental ou interrupcao de certas atividades). Assim, na hipotese de ocorréncia de quaisquer desses
eventos nao 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 indenizagoes, resultando em
prejuizos para o Shopping Center e para a Devedora. A Devedora ndo pode garantir que, mesmo na hipdtese da ocorréncia de um sinistro coberto por suas apolices de seguros contratadas, o pagamento da indenizacdo 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 obtencédo ou renovacéo
das suas licencas e autorizacdes. Finalmente, a Devedora ndo pode assegurar que, no futuro, conseguira renovar as apolices de seguro em melhores ou, no minimo, nas mesmas condicdes contratadas, o que podera ocasionar um efeito adverso
relevante nos seus negocios e resultados.

Caso os condominios, nos quais a Devedora é condémina, ndo disponham dos recursos necessarios 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 serao responsaveis pelo pagamento dos valores relacionados a eventuais contingéncias de qualquer natureza relativas aos Shopping Centers. Nao 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 condoémina, pode ser demandada a realizar tais pagamentos, o que pode ocasionar um efeito adverso relevante nos seus negocios e resultados.

A Devedora esta suijeita a riscos relacionados ao pagamento de despesas extraordinarias em virtude dos iméveis onde estdo instalados os Shoppings Centers: Na qualidade de proprietaria da maioria dos imoveis nos quais se encontram os
Shopping Centers nos quais a Devedora tem participacao, a Devedora esta eventualmente sujeita ao pagamento de despesas extraordinarias, tais como rateios de obras e reformas, pintura, decoracdo, conservacao, instalacao de equipamentos
de seguranca, bem como quaisquer outras despesas que ndo sejam rotineiras na manutencao dos imdveis e dos condominios em que se situam. A Devedora esta sujeita a despesas e custos decorrentes de agbes judiciais necessarias para a
cobranca de aluguéis inadimplidos, acdes judiciais em geral (despejo, renovatoria, revisional, entre outras), bem como quaisquer outras despesas inadimplidas pelos locatarios dos imdveis, tais como tributos, despesas condominiais, e ainda
custos para reforma ou recuperacgao de imoéveis inaptos para locacdo apos despejo ou saida amigavel do inquilino. O pagamento de tais despesas pode causar um efeito adverso para a Devedora.

Os Shopping Centers da Devedora poderéo enfrentar forte concorréncia: Companhias de shopping centers concorrem para atrair lojas, baseadas em aluguéis, despesas operacionais, locacado, condicdes e carateristicas do shopping center, entre
outros fatores. Dessa forma, a construcao 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 alocacao eficiente
de seus espacos e lojas. O ingresso de novos concorrentes nas regides nas quais os Shopping Centers da Devedora operam podera 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 condicées mais vantajosas para os locatarios, a Devedora podera enfrentar dificuldades na renovacao dos seus contratos de
locacdo, o que podera gerar vacancia dos espacos em seus Shopping Centers e a consequente reducédo 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 negocios e resultados da Devedora.

Os demais sécios dos Shopping Centers nos quais a Devedora detém participacdo podem ter interesses divergentes dos interesses da Devedora: Em determinados Shopping Centers nos quais a Devedora possui participacdo parcial, a Devedora
depende da anuéncia dos demais socios para a tomada de certas decisdes significativas que possam afetar as estratégias dos referidos empreendimentos. E possivel que tais socios 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 nédo seja capaz de atingir o quérum necessario para a aprovacao de determinadas deliberacées do
seu interesse, a Devedora pode nao conseguir implementar adequadamente os seus projetos e estratégias de negocio. 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 negocios e resultados da Devedora.
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A captacdo de recursos adicionais por meio de uma oferta publica ou privada de acdes ou valores mobiliarios conversiveis em acdes podera diluir a participacdo acionaria de nossos acionistas: A devedora podera, no futuro, captar recursos por
meio da emissdo publica ou privada de agdes ou de titulos de divida conversiveis em agbes. A captacao de recursos adicionais por meio da emissdo de acdes ou de titulos de divida conversiveis em agbes podera, nos termos da Lei das
Sociedades por Acdes, ser feita com exclusdo do direito de preferéncia de nossos acionistas e podera, portanto, diluir a participacdo acionaria percentual e patrimonial de nossos atuais acionistas, bem como dos novos investidores em nossas
acoes ou titulos de divida conversiveis em nossas acoes.

Podemos nao pagar dividendos ou juros sobre o capital proprio aos acionistas titulares de nossas acdes: De acordo com o Estatuto Social, a Devedora deve pagar aos acionistas, no minimo, 25% de lucro liquido anual, calculado e ajustado nos
termos da Lei das Sociedades por Acdes, sob a forma de dividendo ou juros sobre o capital proprio. O lucro liquido ajustado pode ser capitalizado, utilizado para compensar prejuizo ou entao retido, conforme previsto na Lei das Sociedades por
Acobes, podendo nao ser disponibilizado para pagamento de dividendos ou juros sobre o capital proprio. A Devedora pode nao pagar dividendos aos acionistas em qualquer exercicio, caso o Conselho de Administracdo determine que ndo possua
lucro liquido ou reservas de lucro nos termos da Lei das Sociedades por a¢des para distribuir dividendos, ou que a distribuicdo de dividendos seria incompativel com a situacdo financeira da Devedora naquele momento, e os acionistas
deliberarem por nao os distribuir.

Eventual conflito entre os acionistas controladores da Devedora poderia prejudicar a conducéo estratégica dos seus negdcios, afetando inclusive o seu resultado operacional: Os acionistas controladores da Devedora, apesar de individualmente
ndo possuirem participacdo societaria relevante em seu capital social, sdo signatarios de um acordo de acionistas que garante o poder para conducédo estratégica dos seus negocios e controle substancial de todas as questées submetidas a
aprovacao dos seus acionistas. Dessa forma, caso os acionistas controladores tenham interesses conflitantes entre si ou haja quaisquer discussdes em juizo acerca dos termos e condi¢des do acordo de acionistas, estes poderao retardar ou nao
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 aprovacao dos acionistas em Assembleia Geral.

0 setor de Shopping Centers no Brasil é altamente fragmentado e voltado para a preferéncia dos consumidores, o que podera ocasionar uma reducdo do volume das operacdes 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 atuacdo. As mudancas na preferéncia do consumidor, o aparecimento de sistemas alternativos de varejo e a construcdo de um
numero crescente de Shopping Centers tém levado a modificacdes nos Shopping Centers existentes para enfrentar a concorréncia. A disputa pelo consumidor e a busca de diferenciacdo estdo estreitamente ligadas as medidas tomadas para
revitalizacbes e redefinicao do perfil dos Shoppings Centers. Esses projetos abrangem gastos crescentes de marketing, selecdo e/ou modificacdo da rede de lojistas (Mix de Lojas), Lojas Ancoras, promocdo de eventos, vagas de
estacionamento, projeto arquitetonico, ampliacao do nimero de centros de lazer e servicos, treinamento e modernizacdo e informatizacdo de operacdes. 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 televisao e compras via Internet. Adicionalmente, em razao
de acordos celebrados anteriormente com os seus concorrentes, lojistas que locam espacos em shoppings centers que sejam concorrentes da Devedora e estejam localizados em areas proximas aos empreendimentos da Devedora podem sofrer
limitacoes em locar espacos nos shopping centers da Devedora. Se a Devedora nao for capaz de responder tdo adequada e prontamente quanto os seus concorrentes, a situacao 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
néo for capaz de responder a tais pressdes de modo tdo imediato e adequado quanto aos seus concorrentes, a situacao financeira e os resultados operacionais da Devedora podem vir a ser prejudicados de maneira relevante. Assim, na hipotese
de agravamento desses fatores, uma diminuicdo do volume das operacdes da Devedora podera vir a ocorrer, o que pode ocasionar um efeito adverso relevante nos negdcios e resultados da Devedora.

A Devedora presta servicos de administracao, comercializacdo de lojas, comercializacdo de espacos em mall (quiosques) midia e merchandising e planejamento aos Shopping Centers sob contratos sujeitos a rescisdo ou nao renovacdo: A
Devedora celebra contratos de prestacao de servigos de administracdo, comercializagao de lojas, comercializacdo de espacos 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. Caso esses contratos sejam rescindidos ou nao sejam renovados os negocios e resultados da Devedora podem ser adversamente afetados. Além disso, a Devedora pode ter
dificuldade em repassar inflacao e custos adicionais nos reajustes aos lojistas.

As aquisicoes futuras da Devedora podem ser contestadas pelas autoridades concorrenciais brasileiras: De acordo com a Lei n°® 12.529, de 30 de novembro de 2011 e a Portaria Interministerial n° 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 operacdes que visem a qualquer forma de concentracdo econdmica, seja através de fusao ou incorporacdo 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 condicoes de mercado ou quando controlar 20% ou mais do mercado relevante devem ser aprovadas pelo CADE.
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Nesse contexto, deverdo ser submetidas ao Sistema Brasileiro de Defesa da Concorréncia (“SBDC”) as operagdes de concentragdo econdmica em que qualquer um dos grupos econdmicos participantes (comprador ou vendedor) tenha registrado,
no Brasil, faturamento bruto anual no Ultimo exercicio social ou volume de negocios total no pais, no ano anterior a operacdo equivalente ou superior a R$750 milhdes e, qualquer outro tenha registrado, no Brasil, faturamento bruto anual no
Ultimo exercicio social ou volume de negodcios total no pais, no ano anterior a operacao equivalente ou superior a R$75 milhdes. O SBDC determina se uma determinada operacéo teria um efeito negativo nas condi¢des competitivas do mercado
no qual operamos, ou mesmo nos consumidores de tal mercado. Nesse sentido, futuras aquisicoes da Devedora podem nao ser aprovadas ou podem ser sujeitas a condicées com custos elevados, tais como restricoes na forma que a Devedora
opera, o que poderia afetar adversamente a Devedora.

Pandemias, epidemias ou surtos de doencas infecciosas, podem levar a uma maior volatilidade no mercado de capitais global e resultar em pressao adversa sobre a economia mundial, incluindo a economia brasileira, impactando o mercado de
negociacao das acdes de emissao 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 H5N5 (popularmente conhecida como gripe aviaria), a febre aftosa, virus HIN1 (influenza A, popularmente conhecida como gripe suina), a sindrome respiratéria do oriente médio (“MERS”) e a sindrome respiratoria
aguda grave (“SARS”) e coronavirus (“SARS-Cov-2”) afetaram determinados setores da economia dos paises em que essas doencas se propagaram, desencadeando eventuais medidas por autoridades governamentais ao redor do mundo com o
objetivo de controlar sua disseminacao, incluindo restricdo ao fluxo de pessoas, com limitacdes a viagens, utilizacdo de transportes publicos, quarentenas e lockdowns, fechamento prolongado de estabelecimentos comerciais, interrupcées na
cadeia de suprimentos e reducdo de consumo de uma maneira geral. Essas medidas aliadas as incertezas provocadas por pandemias, epidemias ou surtos de doencas infecciosas podem ocasionar um impacto adverso na economia e no mercado
de capitais global, incluindo o Brasil, inclusive causando paralisacoes (circuit-breakers) das negociacdes na B3.

Adicionalmente, qualquer mudanca material na economia e no mercado de capitais global, incluindo o Brasil, pode diminuir o interesse de investidores em ativos brasileiros, incluindo as a¢des ordinarias de emissdo da Devedora, o que pode
afetar adversamente o preco de mercado de seus valores mobiliarios, além de dificultar seu acesso ao mercado de capitais e financiamento de suas operagoes, inclusive em termos aceitaveis, podendo prejudicar sua capacidade de pagamento
dos Créditos Imobiliario e, consequentemente, afetar de forma negativa dos titulares dos CRI.

A ndo observancia das leis e regulamentos ambientais pode resultar na obrigacdo de reparacdo de danos ambientais, na imposicdo de sancdes administrativas e penais e/ou em danos reputacionais: A nao observancia das leis e regulamentos
ambientais pode resultar na obrigacdo de a Devedora reparar danos ambientais, na imposicdo de sangbes 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 resultara em aumento de despesas, investimentos inesperados e risco a sua reputacdo. Considerando que a legislacdo ambiental e sua aplicacdo pelas autoridades brasileiras estao se
tornando mais severas, a Devedora pode incorrer em despesas adicionais relevantes de compliance ambiental. Ademais, as demoras ou indeferimentos, por parte dos drgdos ambientais licenciadores, na emissdo ou renovagao de licencas
poderao 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
legislacao federal impde responsabilidade civil objetiva aquele que direta ou indiretamente causar degradagcao 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 imposicdo de multas e suspensao de atividades. O pagamento de
indenizacées ambientais substanciais ou despesas relevantes incorridas para custear a recuperacdo 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, a imagem e os investimentos da Devedora.

A Devedora podera ser afetada substancialmente por violacdes a Lei Anticorrupcao Brasileira e leis anticorrupcao semelhantes, ou ainda legislacdo correlata, como a Lei de Prevencao a Lavagem de Dinheiro: A Lei n® 12.846, de 1° de agosto de
2013 (“Lei Anticorrupcdo”), introduziu o conceito de responsabilidade objetiva para pessoas juridicas relacionadas a atos lesivos a administracao pUblica nacional ou estrangeira, no ambito civel e administrativo, por atos de corrupcao e
fraude, praticados por seus administradores, colaboradores ou terceiros atuando em seu nome ou beneficio. As sancdes aplicadas com base em leis de combate a corrupcdo, como a Lei n® 12.846/2013, incluem multas, perdimento de bens,
direitos e valores ilicitamente obtidos, suspensdo ou interdicao parcial de atividades, proibicao de contratar com o Poder Publico ou receber beneficios ou incentivos fiscais ou crediticios, sancdes essas que, se aplicadas, podem afetar
adversamente os resultados e a reputacdo da Devedora. Os processos de governanca, politicas, gestdo de riscos e compliance da Devedora poderdo nao ser capazes de prevenir ou detectar (i) violacdes a Lei Anticorrupcéo 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 nao condizentes com
principios éticos, que possam afetar adversamente sua reputacao, negdcios, condicdes financeiras e resultados operacionais, bem como a cotacdo de suas acbes ordinarias. Ainda, de acordo com a Lei n° 9.613/1998 (“Lei de Prevencéo a
Lavagem de Dinheiro”), pessoas juridicas que tenham, em carater permanente ou eventual, como atividade principal ou acessoria, cumulativamente ou nao, o exercicio de atividades de promocao imobiliaria ou compra e venda de imoveis,
estdo sujeitas a obrigacdes relacionadas a identificacdo dos clientes e manutencao de registros, bem como a comunicacao de operacdes financeiras a autoridades competentes. A auséncia dos procedimentos estabelecidos na regulamentacao
aplicavel pode acarretar a responsabilizacao administrativa da Devedora com a possivel aplicacao das sangbes previstas na Lei de Prevencao a Lavagem de Dinheiro, quais sejam, (i) adverténcia e/ou (ii) multa pecuniaria variavel ndo superior
(a) ao dobro do valor da operacéao nao reportada; (b) ao dobro do lucro real obtido ou que presumivelmente seria obtido pela realizacao da operacdo néo reportada; ou (iii) ao valor de R$ 20.000.000,00 (vinte milhdes de reais), o que podera
afetar adversamente os resultados e a reputacao da Devedora.
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A Devedora esta sujeita a decisdes desfavoraveis em processos judiciais ou administrativos: A Devedora e os seus administradores sdo e/ou poderao vir a ser réus em processos judiciais, arbitrais e administrativos, nas esferas civel, tributaria
trabalhista e criminal, e dois dos administradores da Devedora sao réus em processos criminais, nos quais a Devedora ndo pode garantir que obtera decisées favoraveis, que serao absolvidos, ou ainda que as provisdes constituidas em relacédo a
tais processos serao suficientes para cobrir os prejuizos atuais. Decisdes contrarias aos interesses da Devedora que eventualmente alcancem valores substanciais ou que afetem ou impegam a realizacdo dos seus negocios 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 fungdes,
bem como descumprimento de termos de compromisso celebrados pela Devedora, poderao causar um efeito adverso relevante para a Devedora. Além disso, tais processos podem resultar em distracdo da atencdo da administracdo da Devedora
do seu negdcio, o 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 estruturacao
dos seus negocios, o que podera acarretar em investigacoes, autuagées ou processos judiciais ou administrativos, cuja decisao final podera causar efeitos adversos para a Devedora. Atualmente, esta em curso 1 (uma) agao penal contra um de
nossos administradores. O Sr. José Manuel Baeta Tomas é réu na Acdo Penal n° 5001489-18.2013.4.04.7005, que versa sobre a suposta pratica do crime de sonegacéo fiscal (art. 1°, I, da Lei n. 8.137/90 c/c art. 29 do Cddigo Penal). Havia
também duas acdes penais movidas em face do Sr. Carlos Alberto Correa, antigo diretor financeiro da Companhia, processos n° 0000004-72.2019.4.03.6104 e n° 0000263-67.2019.4.03.6104, que tratam da suposta pratica de crime de
descaminho (art. 334, caput, do Codigo Penal). Além disso, a Devedora ndo tem como prever se futuros processos ou desdobramentos dos processos descritos no seu Formulario de Referéncia, ou outras alegacoes surgirdo envolvendo a
Devedora ou quaisquer de suas afiliadas, diretores, empregados ou membros do Conselho de Administracao.

Condicbes econdmicas e sociais adversas nos locais onde estdo localizados os Shopping Centers da Devedora podem afetar adversamente os niveis de ocupacéo e locacao dos espacos e, consequentemente, causar um efeito adverso a Devedora:
Os resultados operacionais da Devedora dependem substancialmente da sua capacidade de locar os espacos disponiveis nos Shopping Centers e, na ocorréncia de alguma das condicbes abaixo descritas, a Devedora podera ndo conseguir locar os
espacos de forma eficiente, o que pode afetar os resultados operacionais da Devedora e diminuir as suas receitas de locagao:

. periodos de recessao e desaquecimento da economia brasileira, que podem gerar a diminuicdo dos precos das locagoes;

. aumento do nivel de criminalidade e violéncia urbana nas areas nas quais os Shopping Centers estéo instalados;

. distUrbios, protestos ou manifestacoes pUblicas localizados proximos as dependéncias dos shoppings;

. falta de confianca dos locatarios na seguranca, conveniéncia e atratividade das areas nas quais os Shopping Centers estao instalados;
. incapacidade de atracio e manutencao de locatarios das Lojas Ancora;

. inadimpléncia e/ou nao cumprimento das obrigacdes contratuais pelos locatarios;

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

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

. mudancas regulatorias 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 condicédo 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.

A Devedora pode néo ser capaz de atrair e manter lojas ancoras, flagships e megalojas, o que pode afetar a Devedora de maneira adversa: Lojas Ancoras, flagships e megalojas, as quais usualmente sao responsaveis pela utilizacio de
significativos espacos 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 nao ser capazes de atrair e manter
locatarios como as Lojas Ancoras, flagships e megalojas, o que pode gerar deterioraciao da carteira de lojistas, impactar a taxa de ocupacao, o fluxo de visitantes e a prospeccao de novas lojas e, consequentemente, afetar os resultados
operacionais da Devedora de forma negativa.
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A Devedora pode néao ser capaz de renovar os contratos de locacdo e a rescisao de referidos contratos de locacao dos principais locatarios pode afetar adversamente os seus resultados: A Devedora pode nédo ser capaz de renovar os contratos
de locacdo 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 n&o encontrar novos clientes para locar seus
empreendimentos e/ou cujas necessidades e orcamentos sejam compativeis com as caracteristicas do empreendimento disponivel, caso em que as suas receitas poderdo ser adversamente afetadas. Adicionalmente, caso algum dos maiores
locatarios da Devedora rescinda os contratos de locacao ou se torne inadimplente, os negdcios e resultados operacionais da Devedora podem ser adversamente afetados.

A Devedora podera ser adversamente afetada em decorréncia do ndo pagamento de aluguéis pelos lojistas, da revisdo dos valores dos aluguéis pelos lojistas ou do aumento de vacancia nos espacos dos shopping centers: O ndo pagamento de
aluguéis pelos inquilinos, a revisdo que implique reducao dos valores dos aluguéis devidos pelos inquilinos e/ou o aumento de vacancia nos shopping centers da Devedora para locacao, inclusive no caso de deciséo unilateral do locatario de
deixar o imdvel antes do vencimento do prazo estabelecido no seu respectivo contrato de locacao, poderdo gerar uma reducao 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 habitos dos consumidores poderao causar uma diminuicdo na receita e impactar adversamente os negécios da Devedora: Mudancas 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 utilizacdo de aplicativos de mobilidade e transportes alternativos, poderdao impactar negativamente as vendas dos lojistas e a receita de
estacionamento nos Shopping Centers da Devedora. O aumento na participacdo de compras pela internet ou outros canais de venda localizados fora de shoppings centers podera provocar uma reducdo no movimento de consumidores dos
Shopping Centers da Devedora e, consequentemente, no volume de suas vendas, o que pode afetar adversamente os negdcios, condicdo 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 substituicao a
utilizagdo de veiculos proprios, podera provocar uma reducdo 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 negocios e resultados operacionais da Devedora de forma negativa.

O setor de Shopping Centers esta sujeito a diversas normas, inclusive ambientais, para o seu regular funcionamento, o que pode afetar as atividades e imagem da Devedora: As atividades de construcéo e de gestao de Shopping Centers podem
sujeitar a Devedora a obrigacdes, incluindo obrigacdes ambientais. Os shopping centers da Devedora podem ainda causar danos ao meio ambiente, como, por exemplo, vazamento de contaminantes, além de passivos ambientais de
propriedades adquiridas. As despesas operacionais da Devedora podem ser maiores do que as estimadas devido aos custos relativos ao cumprimento das leis e regulamentacoes ambientais existentes e futuras. Adicionalmente, de acordo com
diversas leis federais e locais, bem como resolucdes e regulamentacdes, a Devedora podera ser obrigada a providenciar a remogao ou o tratamento de substancias nocivas ou toxicas, bem como a reparacédo de areas eventualmente afetadas
pelas atividades dos shopping centers. Dessa forma, a Devedora podera ser responsavel pelos custos de remogao 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 poderd incorrer em tais custos estando ou n&o 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 atencdo da administracdo dos negocios da Devedora,
representando, dessa forma, um efeito adverso significativo nos resultados operacionais, imagem e condicao financeira da Devedora.

O setor de Shopping Centers esta sujeito a diversas normas para o seu regular funcionamento, o que pode afetar as atividades desenvolvidas pela Devedora: A atuacdo regular dos Shopping Centers esta sujeita, entre outros fatores, ao
atendimento da legislacdo federal, estadual e municipal, dos regulamentos, das normas de construcdo, zoneamento, locacdo, condominio, uso do solo e protecdo ao meio ambiente, e a obtencdo de autorizacdes e licencas. A Devedora é
obrigada a obter e renovar periodicamente licencas e autorizagées emitidas por diversas autoridades governamentais para desenvolver seus empreendimentos. Caso os Shopping Centers violem ou deixem de cumprir referidas normas, ou nao
obtenham ou renovem as suas licencas ou autoriza¢ées, ou deixem de cumprir as respectivas condicionantes de validade, poderao sofrer san¢cdes administrativas ou criminais, tais como imposicao de multas, embargo de obras, cancelamento
de licencas, suspensao das atividades e proibicdo de contratar com o Poder Piblico, 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 estao sujeitas aos aumentos das taxas fiscais, novos impostos e alteracdes no sistema de tributacdo. O negécio da Devedora
também esta sujeito a leis e regulamentacdes governamentais que podem limitar as atividades comerciais dos shopping centers, incluindo proibicoes em relacdo a cobranca 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 expansao dos Shopping Centers, ou a edificacdo de novos empreendimentos, ou ainda
decida por adotar interpretacdes mais restritivas em relacdo as normas existentes, incluindo as de natureza tributaria ou relacionadas as clausulas contratuais acordadas com lojistas, locatarios ou cobranca de estacionamento, a atividade dos
Shopping Centers tera o seu custo aumentado para adequacéo as novas regras, o que pode ocasionar um efeito adverso relevante nos negocios e resultados da Devedora.

A construcdo de novos Shopping Centers e a expansao de Shopping Centers ja existentes estdo sujeitas a extensa regulamentacdo, o que pode vir a aumentar os custos da Devedora, limitar seu crescimento ou de alguma forma afetar
adversamente as estratégias da Devedora.
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Caso a Devedora perca e/ou ndo seja capaz de atrair, capacitar e/ou reter profissionais qualificados, a sua capacidade de crescimento e de execucdo da sua estratégia de negocios podem causar efeito adverso para a Devedora: A
concretizacdo da estratégia da Devedora, no que se refere a execucdo dos seus negocios, bem como a selecado, estruturacdo, direcionamento e execucdo dos investimentos pela Devedora no setor de Shopping Centers, dependem
significativamente do comprometimento e das habilidades da alta administracao da Devedora. Nesse sentido, o sucesso e crescimento futuro da Devedora estdo diretamente relacionados a continuidade dos servicos 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 servicos de qualquer destes profissionais pode ter um efeito adverso para a Devedora. Nesse sentido, podemos relacionar os seguintes fatores de risco a dificuldade na atracéo e retencéo de profissionais:

. condicoes de trabalho inadequadas (qualidade de vida, home office);

. clima organizacional inadequado;

. baixa visibilidade da trilha de crescimento e aprendizado;

. temas de diversidade nao incorporados na cultura organizacional;

. investimentos insuficientes para formacao e desenvolvimento profissional;
. baixa atratividade como marca empregadora;

. pacote de remuneracao e beneficios desalinhados com o mercado; e

. auséncia de um plano formal de sucessao de lideranca e de posicoes-chave.

A Devedora depende dos principais membros da sua administracdo e dos seus acionistas controladores: O negocio da Devedora depende dos esforcos do seu conselho de administragao e outros membros da administrac&o. Caso alguns membros
principais do conselho de administracdo ou alta administracao 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 nao sao contratados com clausulas 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 sdo importantes para o desenvolvimento e o crescimento das suas atividades de
negocios. Os acionistas controladores da Devedora podem vender suas participacdes a terceiros de acordo com os termos do acordo de acionistas e ndo podemos garantir que continuardo a ser seus acionistas ou que estardo ativamente
envolvidos em seu negocio.

A Lei de Locacéo possui caracteristicas peculiares no setor de Shopping Centers e pode gerar riscos a conducao dos negocios da Devedora: Os contratos de locacdo com os lojistas nos Shopping Centers da Devedora sao regidos pela Lei n° 8.245,
de 18 de outubro de 1991, e alteracdes posteriores (“Lei de Locacao”), que, em algumas situacoes, geram determinados direitos ao locatario, como o direito a renovacdo compulséria do contrato de locacdo no caso de serem preenchidos
cumulativamente determinados requisitos previstos em lei. Nesse sentido, uma eventual renovacdo compulsoria do contrato de locacdo pode apresentar dois riscos principais que, caso efetivamente materializados, podem causar efeito
adverso para a Devedora. Sao eles: (i) caso a Devedora deseje desocupar o espaco ocupado por determinado locatario visando renovar e/ou adaptar o mix de lojas dos Shopping Centers da Devedora, esta acao 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 desocupacdo do espaco, a revisdo do aluguel para valor maior,
esta revisdo devera ocorrer no curso da acdo judicial de renovacao do contrato de locacdo, hipétese em que a definicao do valor final do aluguel ficara a cargo de sentenca judicial. Dessa forma, a Devedora ficara sujeita a interpretacdo a ser
adotada e a deciséo a ser proferida pelo Poder Judiciario, podendo ocorrer, inclusive, a definicdo de um aluguel inferior ao pago anteriormente pelo lojista. A renovacdo 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 conducao dos negocios da Devedora e impactar de forma adversa os seus resultados operacionais.

Eventual processo de recuperacéo judicial ou faléncia da Devedora ou de suas subsidiarias pode ser conduzido em bases consolidadas: O Judiciario brasileiro ou os proprios credores da Devedora e/ou de empresas do seu grupo econémico
podem determinar a conducédo de eventual processo de recuperacao judicial ou faléncia da Devedora e/ou de qualquer empresa de seu grupo econémico como se fossem uma Unica sociedade (Teoria da Consolidacdo Substancial). Caso isso
aconteca, os titulares dos CRI poderao ser negativamente impactados pela perda de patriménio pela Devedora em caso de destinacao de seu patrimoénio para pagamento dos credores de outras empresas do grupo econémico da Devedora.

LEIA A ESCRITURA DE EMISSAO, O TERMO DE SECURITIZACAO, O PROSPECTO E O FORMULARIO
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Riscos Relativos a Alteracdes na Legislacdo e Regulamentacdo Tributarias Aplicaveis aos CRI

(@) Risco Relacionado a Tributacdo dos CRI: Atualmente, os rendimentos auferidos por pessoas fisicas residentes no pais Titulares de CRI estdo isentos de IRRF - Imposto de Renda Retido na Fonte e de declaracdo de ajuste anual de pessoas
fisicas. Porém, tal tratamento tributario tem o intuito de fomentar o mercado de CRI e pode ser alterado. Eventuais alteracdes na legislacdo tributaria, eliminando tal isencao, criando ou elevando aliquotas do imposto de renda incidente
sobre os CRI, ou ainda a criacdo de novos tributos aplicaveis, podera afetar a rentabilidade do CRI e diminuir a liquidez dos CRI no mercado secundario.

(b)  Risco Tributario: Este pode ser definido como o risco de perdas devido a criacdo ou majoracdo de tributos, nova interpretacdo ou, ainda, interpretacao diferente que venha a se consolidar sobre a incidéncia de quaisquer tributos,
obrigando a Emissora ou os Titulares dos CRI a novos recolhimentos, ainda que relativos a operacdes ja efetuadas.

QOutros riscos

(c) Recente regulamentacédo especifica acerca das emissdes de certificados de recebiveis imobilidrios e de certificados de recebiveis e Inexisténcia de jurisprudéncia acerca da securitizacdo. A atividade de securitizacdo dos Créditos
Imobiliarios e de operacgdes de securitizacao esta sujeita a Resolucdo CVM 60 e a Lei n° 14.430. Como a Resolucdo CVM 60 e a Lei n° 14.430 possuem inicio da sua vigéncia em data recente e ndo ha tradicdo ou jurisprudéncia no mercado de
capitais brasileiro acerca deste tipo de operacéo financeira, poderao surgir diferentes interpretacdes acerca da Resolucao CVM 60 e da Lei n° 14.430, o que pode gerar efeitos adversos sobre a estrutura da presente operacao e a eficacia dos
termos e condicdes constantes de seus documentos, o que podera afetar de modo adverso o CRI e consequentemente afetar de modo negativo os Titulares de CRI.

(@) Risco da deterioracdo da qualidade de crédito do Patriménio Separado podera afetar a capacidade da Emissora de honrar suas obrigacdes decorrentes dos CRI: Os CRI séo lastreados nos Créditos Imobiliarios, os quais foram vinculados aos
CRI por meio do Termo de Securitizacdo, no qual foi instituido o Regime Fiduciario e constituido o Patrimonio Separado. Os Créditos Imobiliarios representam créditos detidos pela Emissora contra a Devedora. O Patriménio Separado
constituido em favor dos Titulares dos CRI ndo conta com qualquer garantia flutuante ou coobrigacdo da Emissora.

Assim, o recebimento integral e tempestivo pelos Titulares dos CRI dos montantes devidos depende do pagamento dos Créditos Imobiliarios pela Devedora, em tempo habil para o pagamento dos valores decorrentes dos CRI. A ocorréncia de
eventos que afetem a situacdo econémico-financeira da Devedora poderao afetar negativamente a capacidade do Patrimdnio Separado de honrar suas obrigaces no que tange o pagamento dos CRI pela Emissora.

No caso de inadimplemento dos Créditos Imobiliarios pela Devedora, o valor a ser recebido pelos Titulares dos CRI podera nao ser suficiente para reembolsar integralmente o investimento realizado. Neste caso, nem o Patriménio Separado,
nem mesmo a Emissora, disporao de outras fontes de recursos para satisfacao dos interesses dos titulares dos CRI.

(b)  Riscos Relativos ao Pagamento Condicionado e Descontinuidade: As fontes de recursos da Emissora para fins de pagamento aos Titulares dos CRI decorrem direta ou indiretamente dos pagamentos dos Créditos Imobiliarios. Os
recebimentos de tais pagamentos ou liquidacdo podem ocorrer posteriormente as datas previstas para pagamento de juros e amortizacdes dos CRI, podendo causar descontinuidade do fluxo de caixa esperado dos CRI. Apés o recebimento dos
referidos recursos, a Emissora nao dispora de quaisquer outras fontes de recursos para efetuar o pagamento de eventuais saldos aos titulares dos CRI.

(c) Baixa Liquidez no Mercado Secundario: O mercado secundario de CRI no Brasil apresenta baixa liquidez e ndo ha nenhuma garantia de que existira, no futuro, um mercado para negociacdo dos CRI que permita sua alienacdo pelos
subscritores desses valores mobiliarios caso estes decidam pelo desinvestimento. Os titulares dos CRI que adquirirem os CRI poderdo encontrar dificuldades para negocia-los no mercado secundario, devendo estar preparados para manter o
investimento nos CRI até a Data de Vencimento dos CRI, o que podera resultar em prejuizos para os Titulares de CRI.

LEIA A ESCRITURA DE EMISSAO, O TERMO DE SECURITIZACAO, O PROSPECTO E O FORMULARIO
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(d) Risco da existéncia de Credores Privilegiados: Os dispositivos na Lei n® 14.430 e previstos no Termo de Securitizacdo que estabelecem a afetacdo ou a separacéo, a qualquer titulo, de patrimonio da companhia Securitizadora a emisséo
especifica de Certificados de Recebiveis Imobilidrios produzem efeitos em relagdo a quaisquer outros débitos da companhia Securitizadora, inclusive de natureza fiscal, previdenciaria ou trabalhista, em especial quanto as garantias e aos
privilégios que lhes sao atribuidos. Entretanto, a Medida Provisoria 2.158, ainda em vigor, em seu artigo 76, disciplina que “as normas que estabelecam a afetacdo ou a separacédo, a qualquer titulo, de patrimonio de pessoa fisica ou juridica
nao produzem efeitos com relacdo aos débitos de natureza fiscal, previdenciaria ou trabalhista, em especial quanto as garantias e aos privilégios que lhes sao 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 espolio ou sua massa falida, inclusive os que tenham sido objeto de separacdo ou afetacdo”, de forma que, eventualmente, a
autoridade judiciaria podera desconhecer ou ndo reconhecer o disposto na Lei n° 14.430.

Por forca da Medida Provisoria 2.158 acima citada, os Créditos Imobiliarios e os recursos dele decorrentes, ndo obstante serem objeto do Patrimonio Separado, eventualmente e por desconhecimento do poder judiciario poderéo ser alcancados
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 econdomico da Emissora, tendo em vista as normas de
responsabilidade solidaria e subsidiaria de empresas pertencentes ao mesmo grupo econdmico existentes em tais casos. Caso isso ocorra, concorrerao os detentores destes créditos com os Titulares dos CRI, de forma privilegiada, sobre o
produto de realizagdo dos Créditos Imobiliarios, em caso de faléncia. Nesta hipotese, é possivel que Créditos Imobiliarios ndo venham a ser suficientes para o pagamento integral dos CRI ap6s o pagamento daqueles credores, de modo podera
resultar em possivel perda financeira aos Titulares de CRI.

(e)___Risco da n&o realizacdo da carteira de ativos: A Emissora é uma companhia emissora de titulos representativos de créditos imobiliarios, tendo como objeto social a aquisicdo e securitizacdo de créditos imobiliarios através da emissao de
CRI, cujos patrimonios sdo administrados separadamente. O Patriménio Separado tem como principal fonte de recursos os Créditos Imobiliarios. Desta forma, qualquer atraso ou falta dos Créditos Imobiliarios pela Devedora podera afetar
negativamente a capacidade da Emissora de honrar as obrigacdes decorrentes dos CRI. Em Assembleia Especial de Titulares de CRI, os Titulares dos CRI poderao deliberar sobre as novas normas de administracdo do Patriménio Separado ou
optar pela liquidacéo deste, que podera ser insuficiente para o cumprimento das obrigacées da Emissora perante os Titulares dos CRI.

(f)  Risco da ocorréncia de eventos que possam ensejar o inadimplemento ou determinar a antecipacdo dos pagamentos: A ocorréncia de qualquer evento que acelere o pagamento dos Créditos Imobiliarios, o seu vencimento antecipado ou a
sua recompra, de forma parcial ou total, conforme o caso, ensejara a amortizacdo dos CRI, podendo gerar dificuldade de reinvestimento do capital investido pelos investidores a mesma taxa estabelecida para os CRI, de modo podera resultar
em possivel perda financeira aos Titulares de CRI.

(g) Faléncia, recuperacéo judicial ou extrajudicial da Emissora, da Devedora e/ou de suas subsidiarias: Até que os CRI tenham sido integralmente pagos, a Emissora e a Devedora poderao estar sujeitas a eventos de faléncia, recuperacao
judicial ou extrajudicial. Dessa forma, apesar de terem sido constituidos o Regime Fiduciario e o Patrimonio Separado sobre os Créditos Imobiliarios, eventuais contingéncias da Emissora e a Devedora em especial as fiscais, previdenciarias e
trabalhistas, poderao afetar tais Créditos Imobiliarios, principalmente em razao da falta de jurisprudéncia significativa em nosso pais sobre a plena eficacia da afetacao de patrimonio.

(h) Inexisténcia de Jurisprudéncia Firmada Acerca da Securitizacdo: Toda a arquitetura do modelo financeiro, econémico e juridico desta Emissao considera um conjunto de rigores e obrigacdes estipuladas através de contratos elaborados
nos termos da legislacdo em vigor. Entretanto, em razdo da pouca maturidade e da falta de tradicéo e jurisprudéncia no mercado de capitais brasileiro no que tange a este tipo de operacao financeira, em situacées de estresse podera haver
perdas por parte dos Investidores, inclusive decorrentes do dispéndio de tempo e recursos necessarios para fazer valer as disposicoes contidas nos documentos desta operacao.

(i) Risco de Estrutura: A presente emissdo de CRI tem o carater de “operacao estruturada”; desta forma e pelas caracteristicas inerentes a este conceito, a arquitetura do modelo financeiro, econémico e juridico considera um conjunto de
fatores e obrigacdes de parte a parte, estipulados através de contratos publicos ou privados tendo por diretriz a legislacdo em vigor. Em razdo da pouca maturidade e da falta de tradicédo e jurisprudéncia no mercado de capitais brasileiro no
que tange as operacdes de CRI, podera haver perdas por parte dos Titulares dos CRI em razéo do dispéndio de tempo e recursos.

(j)  Efeitos da Elevacdo Subita da Taxa de Juros: A elevagao subita da taxa de juros pode reduzir a demanda dos investidores por titulos e valores mobiliarios de companhia brasileiras e por titulos que tenham seu rendimento pré-fixado em
niveis inferiores aos praticados no mercado apos a elevacgao da taxa de juros. Neste caso, a liquidez dos CRI pode ser afetada desfavoravelmente.

LEIA A ESCRITURA DE EMISSAO, O TERMO DE SECURITIZACAO, O PROSPECTO E O FORMULARIO
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(k) Alteracbes na legislacdo tributaria do Brasil poderdo afetar adversamente os resultados operacionais da Emissora: O Governo Federal regularmente implementa alteragcdes no regime fiscal, que afetam os participantes do setor de
securitizacdo, a Emissora e seus clientes. Essas alteracdes incluem mudancgas nas aliquotas e, ocasionalmente, a cobranca de tributos temporarios, cuja arrecadacédo é associada a determinados propdsitos governamentais especificos. Algumas
dessas medidas poderao resultar em aumento da carga tributaria da Emissora, que podera, por sua vez, influenciar sua lucratividade e afetar adversamente os precos de servigos e seus resultados. Nao ha garantias de que a Emissora sera
capaz de manter seus precos, o fluxo de caixa de forma a cumprir as obrigagcées assumidas junto aos titulares dos CRI por meio dos CRI se ocorrerem alteracdes significativas nos tributos aplicaveis as suas operacdes, de modo podera resultar
em possivel perda financeira aos Titulares de CRI.

L) Risco da necessidade de realizacao de aportes na Conta Centralizadora: Considerando que a responsabilidade da Emissora se limita ao Patrimonio Separado, nos termos da Lei n° 14.430, caso o Patrimonio Separado seja insuficiente para
arcar com as despesas da Emissdo, tais despesas serdo suportadas pelos Titulares dos CRI, na proporcao dos CRI titulados por cada um deles mediante aporte de recursos do Patrimonio Separado, nos termos da Clausula Erro! Fonte de
referéncia ndo encontrada. do Termo de Securitizacao.

(m) Risco de auséncia de quérum para deliberacdo em Assembleia Especial: Determinadas deliberacdes no ambito da Assembleia Especial de Titulares de CRI necessitam de quérum qualificado para serem aprovadas, nos termos do Termo de
Securitizagdo. O respectivo quérum qualificado pode nao ser atingido e, portanto, a deliberacao pode nao ser aprovada, o que podera impactar os CRI.

(n)  Risco relacionado ao quérum de deliberacdo em Assembleia Especial de Investidores: As deliberacdes a serem tomadas em Assembleias Gerais sao aprovadas (a) em primeira convocacéo, de titulares dos CRI que representem, no minimo,
50% (cinquenta por cento) mais 1 (um) dos CRI em Circulacao, e (b) em segunda convocacao, de Titulares dos CRI em Circulacao que representem a maioria dos presentes na respectiva Assembleia Especial de Titulares de CRI, ressalvados os
quoéruns qualificados e especificos estabelecidos no Termo de Securitizacdo. O titular de pequena quantidade de CRI pode ser obrigado a acatar decisées da maioria, ainda que se manifeste voto desfavoravel. Nao ha mecanismos de venda
compulsoria no caso de dissidéncia do Titular de CRI em determinadas matérias submetidas a deliberacdo em Assembleia Especial de Titulares de CRI.

(0) Risco referente a limitacdo do escopo da auditoria realizada: A auditoria juridica realizada na presente Emisséo buscou identificar eventuais contingéncias relacionadas a Devedora, assim como eventuais riscos envolvidos na constituicao
das Garantias, tendo sido realizada com escopo restrito, de modo que nem todos os documentos necessarios para a completa analise da Devedora foram apresentados. Além disso, alguns documentos compartilhados no ambito da auditoria
juridica se reportavam a data-base anterior a data de emissao do CRI. A caréncia da apresentacdo de determinados documentos e a apresentacdao de documentos considerando data-base anterior poderdo: (a) ndo revelar potenciais
contingéncias da Devedora; e (b) nado revelar fatos ou riscos relacionados a constituicdo das Garantias. A realizacdo de auditoria juridica nos termos mencionados neste item ndo pode ser entendida como exaustiva de modo que,
eventualmente, poderdo existir pontos ndo compreendidos ou analisados que impactem negativamente a Emissdao, devendo, nesse sentido, os potenciais Investidores analisar os pontos relativos a auditoria juridica previstos neste item antes de
tomar uma decisao de investimento.

(p) Risco da Suficiéncia das Garantias: Ndo ha como garantir que no caso de execucdo das garantias a Emissora tera recursos suficientes para adimplemento dos Titulares de CRI. Nao ha como garantir que em eventual execucao as garantias
serdo suficientes para arcar com os valores devidos, bem como que as informacdes patrimoniais disponibilizadas pela Devedora podem nao contemplar os eventuais 6nus e/ou dividas dos mesmos. Por fim, na hipotese de inadimplemento dos
Créditos Imobiliarios, a Securitizadora iniciara o processo de excussao das garantias, e ndo é possivel afirmar se tais garantias serdo excutidas de forma célere, nos termos previstos nos respectivos instrumentos de constituicdo das referidas
garantias. Além disso, na eventual ocorréncia de vencimento antecipado das obrigacées assumidas pela Emissora no ambito dos CRI, ndo ha como assegurar o sucesso na excussao das Garantias, ou que o produto da excussao das Garantias sera
suficiente para quitar integralmente todas as obrigacdes. Além disso, nao ha, na presente data, laudo de avaliacao atestando os valores dos Iméveis, sendo que os valores dos Imoveis constantes no Contrato de Alienacéo Fiduciaria de Imoveis
foram atribuidos pela Devedora. Em caso de excussdo, caso a Devedora ndo tenha um laudo de avaliacdo atualizado para os Imdveis ou demore para entregar um laudo de avaliacao atualizado, os Imdveis poderéo ser vendidos quando de sua
excussao por valor interior ao que realmente vale, o que podera afetar negativamente os Titulares de CRI.

(q) Riscos referentes aos impactos causados por surtos, epidemias, pandemias e/ou endemias de doencas: O surto, epidemia, pandemia e/ou endemia de doencas no geral, inclusive aquelas passiveis de transmissao por humanos, no Brasil
ou nas demais partes do mundo, pode levar a uma maior volatilidade no mercado de capitais interno e/ou global, conforme o caso, e resultar em pressao negativa sobre a economia brasileira. Adicionalmente, o surto, epidemia e/ou endemia
de tais doencas no Brasil, podera afetar diretamente o mercado imobiliario, o mercado de CRI, a Devedora, a Securitizadora e o resultado de suas operacdes, incluindo em relacdo aos Ativos. Surtos, epidemias, pandemias ou endemias ou
potenciais surtos, epidemias, pandemias ou endemias de doencas, como o Coronavirus (COVID-19), o Zika, o Ebola, a gripe aviaria, a febre aftosa, a gripe suina, a Sindrome Respiratoria no Oriente Médio ou MERS e a Sindrome Respiratéria
Aguda Grave ou SARS, pode ter um impacto adverso nas operacdes do mercado imobiliario, incluindo em relacdo aos Ativos. Qualquer surto, epidemia, pandemia e/ou endemia de uma doenca que afete o comportamento das pessoas pode ter
um impacto adverso relevante no mercado de capitais global, nas indUstrias mundiais, na economia brasileira e no mercado imobiliario, podendo ainda resultar em politicas de quarentena da populacdo ou em medidas mais rigidas de lockdown
da populacédo, que podem vir a prejudicar os resultados das operacdes, a capacidade de financiamento, receitas e desempenho da Devedora ou a capacidade da Devedora de cumprir com suas obrigacdes financeiras, o que podera afetar
negativamente os Titulares de CRI.
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(r)  Auséncia de Registro em Cartério e Completa Formalizacdo da Garantia. O Contrato de Alienacdo Fiduciaria de Imoveis deve ser registrado em cartorio de registro de imdveis nos prazos previstos no Contrato de Alienacao Fiduciaria de
Imoveis. Caso tal formalidade nao seja concluida, por qualquer razdo, a garantia da Alienacdo Fiduciaria de Imoveis ndo estara devidamente constituida, o que podera impactar negativamente eventual processo de execucao das obrigagoes
assumidas no ambito da Escritura de Emissdo de Debéntures e os demais Documentos da Operacgao, impactando negativamente o recebimento dos respectivos créditos pelos Titulares dos CRI.

(s) Risco Relativo a Condicdo Resolutiva da Alienacdo Fiducidria de Quotas. Nos termos do Contrato de Alienacdo Fiduciaria de Quotas, os efeitos da Alienacdo Fiduciaria de Quotas serdo extintos mediante o implemento da condicdo
resolutiva ali prevista, qual seja, o registro do Contrato de Alienacado Fiduciaria de Imoveis nos cartorios de registro de iméveis competentes. Nesse sentido, havendo o implemento da referida condicao resolutiva, a Alienacdo Fiduciaria de
Quotas nao sera mais garantia para os Créditos Imobiliarios, o que podera afetar negativamente os Titulares de CRI.

(t)  Risco de liquidez da Alienacéo Fiduciaria do Imével: A fracao ideal de 40% (quarenta por cento) de cada um dos imoveis objeto das matriculas n° 70.262, 70.174, 70.175, 70.176, 70.177, 70.178 e 70.203, registradas perante o 1° Cartorio
de Registro de Imoveis da Comarca de Belém, estado do Para, as quais compdem o Boulevard Shopping Belém, situado na Avenida Visconde de Souza Franco, 776, Belém/PA, foram objeto de Alienacdo Fiduciaria, tendo em vista que a
fiduciante nao é proprietaria da integralidade dos iméveis em caso de execucao da garantia real representada pela Alienacao Fiduciaria, obrigatoriamente sera aplicado o direito de preferéncia dos demais proprios dos Iméveis, o que podera
dificultar o leildo dos Imdveis em eventual excussdo da garantia e, consequentemente, afetar de maneira adversa os Titulares de CRI.

(u)  Eventual Rebaixamento na Classificacdo de Risco dos CRI podera acarretar a reducéo de liquidez dos CRI para negociacdo no mercado secundario: Na realizagcdo de uma classificacdo de risco (rating), determinados fatores relativos a
Devedora sao considerados, tais como sua situacdo financeira, sua administracao e seu desempenho. Sao estudadas, também, as caracteristicas dos CRI, assim como as obrigacées assumidas pela Devedora, os direitos a elas atribuidos em
contratos e os fatores politico-econémicos que podem afetar os aspectos operacionais e econdémico-financeiros da Devedora. Dessa forma, as avaliagdes representam uma opinido quanto as condicées da Devedora de honrar seus compromissos
financeiros, incluindo a obrigacdo de pagar principal e juros dos CRI no prazo estipulado. Eventual rebaixamento na classificacdo de risco dos CRI durante sua vigéncia, podera afetar negativamente o preco desses valores mobiliarios e sua
negociacdo no mercado secundario. Adicionalmente, na ocorréncia de eventual rebaixamento na classificacdo de risco dos CRI, a Devedora podera encontrar dificuldades de captacdo por meio de outras emissoes de titulos e valores
mobiliarios, o que podera, consequentemente, ter um impacto negativo relevante nos resultados e nas operacoes da Devedora e na sua capacidade de honrar as obrigacdes decorrentes dos CRI.Além disso, alguns dos principais investidores que
compram valores mobiliarios por meio de ofertas publicas no Brasil estdo sujeitos a regulamentacées especificas que limitam seus investimentos em valores mobiliarios a determinadas classificacdes de risco. Assim, o rebaixamento na
classificacdo de risco dos CRI pode fazer com que esses investidores alienem seus CRI no mercado secundario, podendo vir a afetar adversamente o preco desses CRI e sua negociacao no mercado secundario.

Riscos Relacionados a Oferta e aos CRI

(v)  Risco de Formalizacao: O lastro dos CRI é composto pelos Créditos Imobiliarios. Falhas na elaboracédo e formalizacao da Escritura de Emissao e dos respectivos instrumentos de garantia podem afetar o lastro dos CRI e, por consequéncia,
afetar negativamente o fluxo de pagamentos dos CRI, e consequentemente afetando de maneira adversa os Titulares de CRI.

(W) Risco de Concentracdo: Os Créditos Imobiliarios sdo concentrados integralmente na Devedora, na qualidade de emissora das Debéntures sendo que todos os fatores de risco de crédito a ela aplicaveis sdao capazes de influenciar
adversamente a capacidade de pagamento dos Créditos Imobiliarios e, consequentemente, o pagamento dos valores devidos aos Titulares de CRI. Uma vez que os pagamentos devidos em decorréncia dos CRI, tais como, Amortizacao dos CRI e
Remuneracao dos CRI e, se aplicavel, Encargos Moratérios, dependem do pagamento integral e tempestivo, pela Devedora, dos valores devidos pela Devedora, os riscos a que a Devedora esta sujeita podem afetar adversamente a capacidade
de adimplemento da Devedora na medida em que afete suas atividades, operacdes e situacdo econémico-financeira, as quais, em decorréncia de fatores internos e/ou externos, poderdo afetar os pagamentos dos Créditos Imobiliarios e,
consequentemente, dos CRI e consequentemente afetando de maneira adversa os Titulares de CRI.

(x) Risco de Resgate Antecipado: Os CRI serdo resgatados de forma antecipada e obrigatéria nos casos de (i) Resgate Antecipado Facultativo Total das Debéntures; (ii) Oferta de Resgate Antecipado Facultativo das Debéntures; (iii)
declaracao de vencimento antecipado da Debéntures; ou (iv) indisponibilidade da Taxa DI, observado o disposto na Clausula 5.7.1 do Termo de Securitizacdo, em qualquer uma dessas situagoes descritas o horizonte original de investimento do
titular de CRI sera frustrado.

Risco de ndo cumprimento de condigdes precedentes: O Contrato de Distribuicao prevé diversas condi¢des precedentes que devem ser satisfeitas para a realizagao da distribuicao dos CRI. Na hipdtese do ndo atendimento de tais condigoes
precedentes, os Coordenadores poderdo decidir pela continuidade ou ndo da Oferta. Caso os Coordenadores decidam pela ndo continuidade da Oferta, a Oferta ndo sera realizada e ndo produzira efeitos com relacdo a quaisquer das partes,
com o consequente cancelamento da Oferta.
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(y) Risco de Pré Pagamento: A Devedora podera, a seu exclusivo critério, a partir do 30° (trigésimo) més (inclusive) contado da Data de Emissao, ou seja, a partir de 13 de agosto de 2025 (inclusive), realizar o resgate antecipado facultativo
total das Debéntures de qualquer das séries ou de ambas as séries, a critério da Devedora, ou realizar a amortizacao extraordinaria parcial facultativa das Debéntures, o que ira ocasionar obrigatoriamente o Resgate Antecipado dos CRI ou
amortizacao extraordinaria, em qualquer situacdo o horizonte original de investimento dos Titulares de CRI sera frustrado.

(z) Risco de Fungibilidade: A Emissora também utiliza tecnologia da informacao para processar as informacdes financeiras e resultados operacionais € monitoramento de suas emissdes. Os sistemas de tecnologia da informacdo da Emissora
podem ser vulneraveis a interrupgdes. Alguns processos ainda dependem de inputs manuais. Qualquer falha significativa nos sistemas da Emissora ou relacionada a dados manuais, incluindo falhas que impecam seus sistemas de funcionarem
como desejado, poderia causar erros operacionais de controle de cada patriménio separado, gerando um potencial risco de fungibilidade de caixa, produzindo um impacto negativo nos negdcios da Emissora e em suas operacoes e reputacao de
seu negocio, podendo assim afetar e maneira adversa os CRI e consequentemente afetar de maneira negativa os Titulares de CRI.

(aa) A participacado de investidores que sejam considerados Pessoas Vinculadas no Procedimento de Bookbuilding pode afetar adversamente a formacéo das taxas de remuneracao final dos CRI e podera resultar na reducéo da liquidez dos CRI.
A Remuneracao dos CRI sera definida apds a conclusdo do Procedimento de Bookbuilding. Nos termos da regulamentacao em vigor, serao aceitas no Procedimento de Bookbuilding intencdes de investimento de Investidores considerados Pessoas
Vinculadas, o que podera impactar adversamente a formacao das taxas de remuneracéo final dos CRI. A participacdo de Pessoas Vinculadas na subscricdo e integralizacdo dos CRI na Oferta podera reduzir a quantidade de CRI para os
Investidores Qualificados, reduzindo liquidez dessas CRI posteriormente no mercado secundario. O Coordenador Lider ndo tem como garantir que o investimento nos CRI por Pessoas Vinculadas nao ocorrera ou que referidas Pessoas Vinculadas
nao optarao por manter os CRI que subscreverem e integralizarem fora de circulacao.

(bb) Auséncia de diligéncia legal das informacdes do Formulario de Referéncia da Emissora e do Formulario de Referéncia da Devedora e auséncia de opinido legal relativa as informacdes do Formulario de Referéncia da Emissora e do
Formulario de Referéncia da Devedora. As informagdes do Formulario de Referéncia da Emissora e do Formulario de Referéncia da Devedora nao foram objeto de diligéncia legal para fins desta Oferta e nao foi emitida opiniao legal sobre a
veracidade, consisténcia e suficiéncia das informacdes, obrigacdes e/ou contingéncias constantes do Formulario de Referéncia da Emissora e do Formulario de Referéncia da Devedora. Adicionalmente, néo foi obtido parecer legal do assessor
juridico da Oferta sobre a consisténcia das informacdes fornecidas nos Prospectos e formulario de referéncia com aquelas analisadas durante o procedimento de diligéncia legal na Emissora e na Devedora. Consequentemente, as informacoes
fornecidas no Formulario de Referéncia da Emissora e no Formulario de Referéncia da Devedora constantes dos Prospectos, do Formulario de Referéncia da Emissora e/ou e no Formulario de Referéncia da Devedora podem conter imprecisdes
que podem induzir o investidor em erro quando da tomada de decisao, fazendo com que o Investidor tenha um retorno inferior ao esperado

(cc) Falta de liquidez dos CRI no mercado secundario e de periodo de restricdo para negociacdo. O mercado secundario de CRI ndo é tao ativo como o mercado primario e ndo ha nenhuma garantia de que existira, no futuro, um mercado para
negociacdo dos CRI que permita sua alienacao pelos subscritores desses valores mobiliarios, caso decidam pelo desinvestimento. Dessa forma, o investidor que subscrever ou adquirir os CRI podera encontrar dificuldades para negocia-los com
terceiros no mercado secundario, devendo estar preparado para manter o investimento nos CRI até as Datas de Vencimento dos CRI. Portanto, ndo ha qualquer garantia ou certeza de que o Titular de CRI conseguira liquidar suas posicoes ou
negociar seus CRI pelo preco e no momento desejado, e, portanto, uma eventual alienacao dos CRI podera causar prejuizos ao seu titular. Além disso, os Titulares de CRI somente podem negociar entre Investidores Qualificados e Investidores
Profissionais durante os 6 (seis) primeiros meses contados da data de encerramento da Oferta, o que podera dificultar a negociacao dos CRI em mercado secundario e, consequentemente, afetar negativamente os Titulares de CRI.

(dd) Risco decorrente do descasamento da Remuneracéo das Debéntures e da Remuneracdo dos CRI. Os pagamentos realizados pela Emissora aos Titulares de CRI deverdo respeitar o intervalo minimo de 2 (dois) Dias Uteis contados do
recebimento dos Créditos Imobiliarios pela Emissora. Todos os pagamentos de remuneracio relacionados as Debéntures seréo feitos com base na Taxa DI, divulgado com 2 (dois) Dias Uteis de defasagem em relacdo a data de calculo para cada
uma das datas de pagamento da remuneracio das Debéntures. No mesmo sentido, todos os pagamentos de Remuneracéo relacionados aos CRI serdo feitos com base em tais indices, divulgados com 2 (dois) Dias Uteis de defasagem em relacio
a data de calculo para cada uma das Datas de Pagamento da Remuneracao dos CRI. Em raz&o disso, a Taxa DI utilizada para o célculo do valor da Remuneracéo dos CRI a ser pago ao Titular de CRI podera ser menor do que a Taxa DI divulgado
nas respectivas Datas de Pagamento da Remuneracao dos CRI, o que pode impactar no retorno financeiro esperado pelo Titular de CRI

(ee) Credores Privilegiados (MP 2.158-35). A Medida Provisoria n° 2.158-35, de 24 de agosto de 2001, em seu artigo 76, estabelece que “as normas estabelecem a afetacdo ou a separacao, a qualquer titulo, de patriménio de pessoa fisica ou
juridica ndo produzem efeitos em relacdo aos débitos de natureza fiscal, previdenciaria ou trabalhista, em especial quanto as garantias e aos privilégios que lhes sdo atribuidos”. Em seu paragrafo Unico, ela prevé que permanecem
respondendo pelos débitos ali referidos a totalidade dos bens das rendas do sujeito passivo, seu espdlio ou sua massa falida, inclusive os que tenham sido objeto de separacdo ou afetacdo. Apesar de a Emissora ter instituido regime fiduciario
sobre os Créditos Imobiliarios, por meio do Termo de Securitizacdo, os credores de débitos de natureza fiscal, previdenciaria ou trabalhista, que a Emissora, eventualmente venham a ter, poderdo concorrer de forma privilegiada com os
Titulares de CRI sobre o produto de realizacdo dos Créditos Imobiliarios ndo venham a ser suficientes para o pagamento integral do saldo devedor dos CRI atualizado apds o pagamento das obrigacdes da Emissora.
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(ff)  Risco referente a Taxa DI: A Simula 176 do Superior Tribunal de Justica enuncia que: “é nula a clausula contratual que sujeita o devedor a taxa de juros divulgada pela ANBID/CETIP”. Apesar de a referida simula nao vincular as
decisdes do Poder Judiciario, existe a possibilidade de, em uma eventual disputa judicial, a validade da estipulacdo da Taxa DI ser questionada. Caso isso aconteca, os Titulares de CRI serdo afetados negativamente.

(gg) Risco referente a Auséncia de Analise Prévia da CVM e da ANBIMA: A Oferta foi objeto de registro automatico na CVM, ou seja, ndo houve analise prévia da CVYM. Caso a CVM verifique alguma inconsisténcia, esta podera solicitar
modificacdes na Oferta, o que podera atrasar seu cronograma ou modificar seus termos e condicdes. Caso isso aconteca, os Investidores serdo afetados negativamente.

Demais Riscos: Os CRI também poderdo estar sujeitos a outros riscos advindos de motivos alheios ou exdgenos, tais como moratoria, guerras, revolucdes, mudancgas nas regras aplicaveis aos CRI, alteracdo na politica econdmica, decisdes
judiciais etc.
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O Prospecto, bem como os demais documentos da Oferta serdo divulgados, conforme cronograma indicativo da Oferta, e serdo disponibilizados nas paginas na rede mundial de computadores
da Securitizadora, do Coordenador Lider, dos Coordenadores, da B3 e da CVM, nos seguintes websites:

(1) Securitizadora: https://www.opeacapital.com/ (neste website, clicar em “Emisses”, buscar a 1342 emissdo de CRI e, entdo, no subitem “Documentos” clicar em “Prospecto Preliminar” ou
“Lamina da Oferta”, conforme o caso);

(2) Coordenador Lider: https://www.bradescobbi.com.br/Site/Ofertas_Publicas/Default.aspx (neste website, selecionar o tipo de oferta “CRI”, em seguida, selecionar o documento desejado, ao
lado de “CRI Aliansce 2023").;

(3) XP Investimentos Corretora de Cambio, Titulos e Valores Mobilidrios S.A.: www.xpi.com.br (neste website, acessar a aba “Investimentos”, depois clicar em “Oferta Publica”, em seguida clicar
em “CRI Aliansce Sonae Shoppings Centers S.A. — Oferta Publica de Distribuicdo das 12 e 22 Séries da 1342 Emissao da Opea Securitizadora S.A.” e entao, clicar em “Prospecto Definitivo” ou no
documento desejado);

(4) Banco Ital BBA S.A.: https://www.itau.com.br/itaubba-pt/nossos-negocios/ofertas-publicas/ (neste website, clicar em “Aliansce Sonae Shopping Centers S.A.”, e entdo, na se¢do “2023” e
“CRI Aliansce”, clicar em "Aviso ao Mercado”, “Prospecto Preliminar” ou “Lamina da Oferta”, conforme aplicavel).;

(5) B3: b3.com.br (neste website, acessar em “Produtos e Servigos” o campo “Renda Fixa”, em seguida clicar em “Titulos Privados”, selecionar “CRI”, e no campo direito em “Sobre o CRI”,
selecionar a opc¢ao “CRIs listados”. No campo de buscar, digitar Opea Securitizadora S.A., ou identificar nas securitizadoras indicadas, e em seguida procurar por “Opea”. Posteriormente clicar
em “Informacgdes Relevantes” e em seguida em “Documentos de Oferta de Distribuicdo Publica” e realizar o download da versdao mais recente do Prospecto de Distribuicdo Publica da 1342
Emissdo, em Até Duas Séries, de Certificados de Recebiveis Imobilidrios da Opea Securitizadora S.A.); e

(6) CVM: www.gov.br/cvm (neste website, em “Pesquisa de Dados”, clicar em “Companhias”, na sequéncia clicar em “Informacdes de CRI e CRA (Fundos.Net)”, clicar novamente em
InformacgGes de CRI e CRA (Fundos.Net)”. Na pagina do Fundos Net, clicar em “Exibir Filtros” e indicar por “Opea Securitizadora S.A.” no campo “Securitizadoras”, bem como digitar “Aliansce”
no campo “Nome do Certificado”, na sequéncia selecionar o documento desejado conforme lista exibida).
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