GAIA SECURITIZADORA S.A.

CNPJ/MF n.207.587.384/0001-30
NIRE 35300369149

ATA DA REUNIAO DO CONSELHO DE ADMINISTRACAO
REALIZADA EM 28 DE SETEMBRO DE 2018

DATA, HORA E LOCAL: Aos 28 (vinte e oito) dias de setembro de 2018, as 15:00 horas, na sede da Gaia
Securitizadora S.A. (“Companhia”), localizada na Rua Ministro Jesuino Cardoso, 633, 82 andar, conjunto 81, sala

01, Sdo Paulo, SP, CEP 04544-050.

PRESENCA: A totalidade dos membros do Conselho de Administracao.

CONVOCACAO: Dispensada tendo em vista a presenca da considerando a presenca da totalidade Conselheiros

de Administragcdao da Companhia.

MESA: Sr. Jodo Paulo dos Santos Pacifico, presidente; Sr. Lucas Drummond Alves, secretdrio.

ORDEM DO DIA E DELIBERAGOES: O Senhor presidente declarou instalada a Reunido do Conselho de
Administracdo e, por unanimidade de votos dos presentes, sem quaisquer restricdes, foi aprovado pelos
conselheiros da Companhia:

a) aprovaram o teor dos Fatores de Risco conforme transcrito no Anexo | da presente ata, que desta passa
a integrar, desde ja, e foi por todos os presentes lida e assinada, o que é feito nos temos do artigo 24 do
Estatuto Social da Companhia, acerca dos negécios da Companhia;

b) aprovaram ainda a apresentacdo dos Fatores de Risco, no médulo do subitem 4.1 do item 1 do
formulario de referéncia para a Comissao de Valores Mobilidrios, por meio do sistema informatizado Empresas
Net;

c) a dispensa de proposta de administracdo acerca deste tema, tendo em vista que todos os
administradores tiveram acesso prévio ao conteddo do material objeto da presente deliberacdo que esta

retratado na integra no Anexo | da presente ata;



d) autorizar a administracdo da Companhia a publicar a presente ata em forma sumaria, por meio de

extrato da ata e a tomar todas as medidas necessarias a efetivacao das deliberagdes ora aprovadas.

ENCERRAMENTO E APROVACAO DA ATA: Nada mais havendo a tratar, foram os trabalhos suspensos pelo
tempo necessario a lavratura desta ata. Reabertos os trabalhos, a presente ata foi lida e, achada conforme,
sendo assinada por todos os Conselheiros presentes. a.a. Jodo Paulo dos Santos Pacifico - Presidente da Mesa;
Lucas Drummond Alves - Secretario da Mesa. Conselheiros Presentes: Jodo Paulo dos Santos Pacifico, —

Presidente do Conselho; Aline Fernandes Correa — Vice-Presidente; e Fabio Silva Gordilho — Conselheiro.

Certificamos que a presente é cépia fiel de ata lavrada no livro préprio.

S3do Paulo, 28 de setembro de 2018.

JOAO PAULO DOS SANTOS PACIFICO LUCAS DRUMMOND ALVES
Presidente da Mesa Secretario

Membros do Conselho de Administragao presentes:

JOAO PAULO DOS SANTOS PACIFICO ALINE FERNANDES CORREA
Presidente do Conselho de Administracao Vice Presidente do
Conselho de Administragao

FABIO SILVA GORDILHO
Conselheiro



ANEXO | A ATA DE REUNIAO DO CONSELHO DE ADMINSITRAGAO

FATORES DE RISCO
ALTERA O SUBITEM 4.1 DO ITEM 4 DO FORMULARIO DE REFERENCIA APRESENTADO A COMISSAO DE
VALORES MOBILIARIOS PELA CVM

Descrever fatores de risco que possam influenciar a decisao de investimento, relacionados:

a. Ao Emissor

a.l. Registro da CVM

A Companhia atua no mercado como companhia securitizadora de créditos imobilidrios para emissdo de
certificados de recebiveis imobiliarios (“CRI”), nos termos da Lei n2 9.514/97, e sua atuacdo depende do
registro de companhia aberta junto a CVM.

A Companhia também atua no mercado como companhia securitizadora de direitos creditdrios do agronegdcio
com emissdo de certificados de recebiveis do agronegdcio (“CRA”). A securitizacdo de créditos do agronegdcio
€ uma operagdo recente no Brasil. A Lei n? 11.076/04, que criou, entre outros, os certificados de recebiveis do
agronegocio foi editada em 2004. Entretanto, s6 houve um volume maior de emissGes de certificados de
recebiveis do agronegdcio nos ultimos anos. Além disso, a securitizacdo é uma operacdo mais complexa que
outras emissdes de valores mobilidrios, j4 que envolve estruturas juridicas de segregacdo dos riscos da
Companhia ou dos devedores dos créditos do agronegdécio. A Comissao de Valores Mobilidrios (CVM) editou e
publicou no ano de 2018 a Instrugdo n2600 (ICVM 600), para regular esta atividade especificamente. Em razao
do recente desenvolvimento da securitizacdo do agronegdcio, eventual cendrio de discussdo podera ter um
efeito adverso sobre a Companhia e/ou sobre os devedores dos créditos do agronegdcio, sendo que a auséncia
de jurisprudéncia pode causar incerteza quanto ao desfecho da lide.

Na atuacdo da Companhia para a emissdao de CRI e CRA, os patrimoOnios sdo administrados separadamente.
Assim, o patrimonio separado de cada emissao tem como principal fonte de recursos os respectivos créditos do
agronegdcio ou imobilidrios e suas garantias. Desta forma, qualquer atraso ou falta de pagamento dos créditos
do agronegécio ou imobilidrios por parte dos devedores a Companhia podera afetar negativamente a
capacidade da Companhia de honrar as obrigacdes assumidas junto aos investidores dos CRA e dos CRI.



a.2 Companhia de Capital Aberto

A atuacdo da Companhia como securitizadora de créditos do agronegdcio e imobilidrios por meio da emissao
dos CRA e CRI depende da manutencdo de seu registro de companhia aberta junto a CVM e das respectivas
autorizagGes societarias. Caso a Companhia ndo atenda aos requisitos exigidos pela CVM em relagdo as
companhias abertas, sua autorizacdo podera ser suspensa ou mesmo cancelada, afetando assim as suas
emissOes de CRA e CRI.

a.3. Administracao

A capacidade da Companhia em manter sua posi¢ao competitiva depende em larga escala dos servigos da alta
administragdo. A interrup¢ao ou paralisacdo na prestacdao de servicos de qualquer um dos membros da alta
administracdo da Companhia, ou sua incapacidade de atrair e manter pessoal adicional para integra-la, pode
ter um efeito adverso relevante sobre os resultados operacionais, e consequentemente, sobre a situagao
financeira da Companhia. A Companhia contrata prestadores de servigos terceirizados para a realizagao de
atividades como auditoria, agente fiduciario, agéncia classificadora de risco, banco escriturador, dentre outros.
Caso alguns destes prestadores de servicos aumentem significativamente seus precos ou nao prestem servigos
com a qualidade e agilidade esperada pela Companhia, poderd ser necessaria a substituicdo do prestador de
servico. Esta substituicdo, no entanto, podera ndao ser bem sucedida e afetar adversamente a capacidade da
Companhia em gerir os patrimoénios separados das emissoes, afetando igualmente os resultados da Companhia.

b. Riscos relacionados ao seu controlador, direto ou indireto, ou grupo de controle

O controle da Companhia (“Controladora”) é exercido por uma sociedade limitada, a qual tem como quotista
principal a Nova Atlantis Participacbes Ltda. que, por sua vez, é

controlada pelo Sr. Jodo Paulo dos Santos Pacifico. A Controladora ndo apresenta qualquer contingéncia que
inviabilize as suas atividades. Assim, ndo ha qualquer risco iminente que possa afetar as atividades da
Companhia.

c. Riscos Relacionados aos seus acionistas

Sdo acionistas da Companhia, a Controladora e uma pessoa fisica, que também é quotista da Controladora.
Ambos os acionistas ndo apresentam qualquer risco que possa ser apontado como de possivel interferéncia nas
atividades da Companbhia.

d. Riscos relacionados as suas controladas e coligadas

A Companhia ndo tem qualquer controlada ou coligada.



e. Riscos relacionados aos seus fornecedores

A Emissora contrata prestadores de servicos terceirizados para a realizacdo de atividades como auditoria,
agente fiduciario, agéncia classificadora de risco, banco escriturador, que fornecem servicos. Caso alguns
destes prestadores de servigos sofram processo de faléncia, aumentem significativamente seus precos ou nao
prestem servigcos com a qualidade e agilidade esperada pela Companhia, podera ser necessaria a substituicdo
do prestador de servigo, o que podera afetar negativamente as atividades da Companhia.

f. Riscos relacionados aos seus clientes

Pelo fato da atividade da Companhia ser uma securitizadora, ndo tem qualquer cliente que possa afetar as suas
atividades.

g. Riscos Relacionados aos setores da economia nos quais o emissor atua

O Governo Federal exerceu e continua exercendo influéncia significativa sobre a economia brasileira. Esta
influéncia, associada as condigdes politicas e econ6micas brasileiras exerce um impacto direto no mercado
mobilidario e pode afetar adversamente os resultados financeiros e operacionais da Companhia ou dos
devedores dos financiamentos imobilidrios e de agronegécios, e, portanto, o desempenho financeiro dos CRI e
CRA.

A economia brasileira tem sido marcada por frequentes e, por vezes, significativas intervencdes do Governo
Federal, que realiza modificacGes em suas politicas monetarias, de crédito e fiscal, causando impactos sobre os
mais diversos setores e segmentos da economia do pais. As medidas econémicas implementadas pelo Governo
Federal podem influenciar significativamente as companhias brasileiras, bem como as condi¢cdes de mercado e
precos de valores mobilidrios brasileiros. As medidas do Governo Federal para controlar a inflacdo e
implementar outras politicas e regulamentos muitas vezes envolvem, entre outras medidas, controles de preco
e de saldrio, aumentos nas taxas de juros, mudancas nas politicas fiscais, controles de preco, desvalorizacées de
moeda, controles de capital, limites sobre importacdes e outras medidas.

Os negdcios, a situagao financeira, os resultados operacionais e financeiros e o fluxo de caixa da Companhia ou
dos devedores dos financiamentos imobilidrios podem ser adversamente afetados pelos seguintes fatores e a
resposta do Governo Federal a esses fatores:

- desvalorizac¢Oes e outras variacdes cambiais;

- inflacdo;

- politicas de controle cambial e restricdes a remessas para o exterior;
- instabilidade social, politica e econ6mica;

- instabilidade de precos;

- escassez de energia;



- taxas de juros;

- liquidez dos mercados financeiros e de capitais local;

- politicas fiscais; e

- outros fatores politicos, diplomaticos, sociais e econémicos que venham a ocorrer no Brasil ou que o afetem.

A incerteza quanto a implementag¢do de mudangas por parte do Governo Federal nas politicas ou normas que
venham a afetar esses ou outros fatores no futuro pode contribuir para a incerteza econdmica no Brasil e para
aumentar a volatilidade do mercado de valores mobilidrios brasileiro. Desta maneira, tais incertezas e os
acontecimentos futuros na economia brasileira poderao afetar adversamente os resultados financeiros e
operacionais da Companhia ou dos devedores dos financiamentos imobilidrios ou de agronegdcios, e por
consequéncia, o desempenho financeiro dos CRI e CRA.

A inflacdo e as medidas tomadas pelo Governo Federal para combaté-la poderdo contribuir de maneira
significativa para a incerteza econémica no Brasil, podendo prejudicar as atividades da Companhia e/ou dos
devedores dos financiamentos imobilidrios ou de agronegdcios, e, portanto, o desempenho financeiro e/ou a
negociacao dos CRI e CRA.

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

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

Futuras medidas do Governo Federal, inclusive reducdo das taxas de juros, intervencdo no mercado de cambio
e acoes para ajustar ou fixar o valor do Real poderdo desencadear um efeito material desfavoravel sobre a
economia brasileira, a Companhia e também, sobre os devedores dos financiamentos imobilidrios ou de
agronegocios, podendo impactar negativamente o desempenho financeiro dos CRI e CRA. Pressoes
inflacionarias podem levar a medidas de interven¢dao do Governo Federal sobre a economia, incluindo a
implementacdo de politicas governamentais, que podem ter um efeito adverso nos negdcios, condicdo
financeira e resultados da Companhia e dos devedores dos financiamentos imobilidrios ou de agronegécios.

A instabilidade cambial pode prejudicar a economia brasileira, bem como os negdcios da Companhia e/ou dos
devedores dos financiamentos imobilidrios ou de agronegdcios, resultando em impacto negativo no
desempenho financeiro e no preco de mercado dos CRI e CRA.

Em decorréncia de diversas pressdes, a moeda brasileira tem sofrido desvalorizacdes recorrentes com relagao
ao Dolar e outras moedas fortes ao longo das ultimas quatro décadas. Durante todo esse periodo, o Governo
Federal implementou diversos planos econ6micos e utilizou diversas politicas cambiais, incluindo
desvalorizacBes repentinas, minidesvalorizaces periddicas (durante as quais a frequéncia dos ajustes variou de
diaria a mensal), sistemas de mercado de cambio flutuante, controles cambiais e mercado de cambio duplo. De
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tempos em tempos, houve flutuagdes significativas da taxa de cambio entre o Real e o Délar e outras moedas.
Por exemplo, o Real desvalorizou 18,7% em 2001 e 52,3% em 2002 frente ao Délar. Embora o Real tenha
valorizado 11,8%, 8,7% e 17,2% com relacdo ao Délar em 2005, 2006 e 2007, respectivamente, em 2008, em
decorréncia do agravamento da crise econ6mica mundial, o Real se desvalorizou 32% frente ao Délar, tendo
fechado em RS 2,337 por USS$1,00 em 31 de dezembro de 2008.

Em 30 de dezembro de 2009, a taxa de cdmbio entre o Real e o Délar era de RS 1,74 por USS 1,00 e R$1,66 em
2010 por USS 1,00. N3o se pode garantir que o Real ndo sofrera depreciacdo ou n3o serd desvalorizado em
relacdo ao Ddélar novamente. Nao se pode assegurar que a desvalorizagdo ou a valorizagao do Real frente ao
Délar e outras moedas nao terd um efeito adverso nas atividades da Companhia, na qualidade de emissora dos
CRIs e CRAs, e/ou dos devedores dos financiamentos imobiliarios ou de agronegadcios.

As desvaloriza¢Oes do Real podem acarretar aumentos das taxas de juros, podendo afetar de modo negativo a
economia brasileira como um todo, bem como os resultados da Companhia e/ou dos devedores dos
financiamentos imobiliarios ou de agronegdécios, podendo impactar o desempenho financeiro, o preco de
mercado dos CRIs e CRAs de forma negativa, além de restringir o acesso aos mercados financeiros
internacionais e determinar intervengdes governamentais, inclusive por meio de politicas recessivas. Por

outro lado, a valoriza¢dao do Real frente ao Ddlar pode levar a deterioragdao das contas correntes do pais e da
balanca de pagamentos, bem como a um enfraquecimento no crescimento do produto interno bruto gerado
pela exportagdo.

Acontecimentos e a percepgdo de riscos em outros paises, sobretudo em paises de economia emergente e nos
Estados Unidos, podem prejudicar o preco de mercado dos valores mobilidrios brasileiros, inclusive da
negociacdo dos CRIs e CRAs, e causar um impacto negativo nos resultados e condicdes financeira da Companhia
e/ou dos devedores dos financiamentos imobilidrios, que lastreiam os CRIs e/ou dos devedores

dos financiamentos de agronegdcios, que lastreiam os CRAs.

O valor de mercado de valores mobilidrios de emissdo de companhias brasileiras é influenciado, em diferentes
graus, pelas condicGes econdbmicas e de mercado de outros paises, inclusive paises da América Latina e paises
de economia emergente, inclusive nos Estados Unidos. A reacdo dos investidores aos acontecimentos nesses
outros paises pode causar um efeito adverso sobre o valor de mercado dos valores mobilidrios de companhias
brasileiras, inclusive dos CRIs e CRAs, emitidos pela Companhia. Crises em

outros paises de economia emergente, incluindo os da América Latina, tém afetado adversamente a
disponibilidade de crédito para empresas brasileiras no mercado externo, a saida significativa de recursos do
pais e a diminuigdo na quantidade de moeda estrangeira investida no pais, podendo, ainda, reduzir o interesse
dos investidores nos valores mobilidrios das companhias brasileiras, o que poderia prejudicar o preco de
mercado dos CRIs e CRAs.

Certificados de Recebiveis Imobilidrios (CRIs)

As operacdes de financiamento imobilidrio apresentam historicamente uma correlacdo direta com o
desempenho da economia nacional. Eventual retracdo no nivel de atividade da economia brasileira, ocasionada



seja por crises internas ou crises externas, pode acarretar eleva¢cdo no patamar de inadimplemento de pessoas
fisicas e juridicas, inclusive dos devedores dos financiamentos imobilidrios.

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

Certificados de Recebiveis do Agronegdcio (CRAS)

A securitizacdo de direitos creditérios depende essencialmente dos fluxos recebiveis cedidos pelos originadores
desses direitos, os direitos dos titulares dos CRAs emitidos pela Companhia podem ser sensivelmente afetados
por fatores climaticos, geograficos, sanitarios, econdmicos e comerciais, tais como, sem limitacdo, quebras de
safra, inundacbes, geadas, secas, pragas, embargos comerciais, barreiras tarifarias ou ndo-alfandegarias,
mudancas na taxa de cambio ou no preco de insumos agricolas (fertilizantes, maquinas, mao de obra, etc),
flutuagdo dos precos internacionais de commodities agricolas, catastrofes naturais, doengas dos rebanhos,
entre outras. O investimento nos CRAs da Companhia poderd ainda estar sujeito a outros riscos além dos
expostos, tais como moratéria, guerras, revolugcdes ou mudancas nas regras aplicaveis aos valores mobilidrios
de modo geral. Diante disso, e considerando as varidveis pertinentes ao setor de agronegdcio, os impactos
advindos dos riscos acima expostos poderdo diminuir drasticamente os negdcios da Companhia.

h. Riscos relacionados a regulagao dos:

Certificados de Recebiveis Imobiliarios (CRI)

Atualmente, os rendimentos auferidos por pessoas fisicas residentes no pais titulares de certificados de
recebiveis imobilidrios estdo isentos de IRFF e de declaracdo de ajuste anual de pessoas fisicas. Tal tratamento
tributdrio tem o intuito de fomentar o mercado de certificados de recebiveis imobilidrios e pode ser alterado ao
longo do tempo. Eventuais alteracGes na legislacdo tributdria, eliminando tal isencdo, criando ou elevando
aliquotas do imposto de renda incidente sobre os certificados de recebiveis imobilidrios, ou ainda, a criagao de
novos tributos aplicaveis aos certificados de recebiveis imobilidrios poderdo afetar negativamente seu
rendimento liquido esperado pelos Investidores com relacdo aos CRI.

Politicas e regulamentacdes governamentais que afetem o setor imobilidrio, habitacional e setores
relacionados podem afetar de maneira adversa as operacdes e a lucratividade do setor imobilidrio.

Certificados de Recebiveis do Agronegdcio (CRA)




A atividade que a Companhia desenvolve estd sujeita a regulamentacdo da CVM no que tange a ofertas
publicas de CRAs. Como ainda ndo existe regulamentacdo especifica para esses valores mobiliarios e suas
ofertas ao publico, a CVM, por meio do Comunicado definido na Reunido do Colegiado realizada em 18 de
novembro de 2008, entendeu que os comandos da Instru¢gdo CVM n? 414, de 30 de dezembro de 2004,
principal norma da CVM relativa aos certificados de recebiveis Imobilidrios (CRIs), seriam aplicaveis, no que

coubessem, as ofertas publicas de distribuicdo de CRAs e seus emissores. No ano de 2018, a CVM editou a
Instrugdo CVM n2600. No que diz respeito a regulamentacao de suas ofertas, os CRAs devem seguir, ainda, as
previsdes das Instrugdes CVM n? 400, de 29 de dezembro de 2003, e 476, de 16 de janeiro de 2009,
equalizando-as a norma recém publica (a ICVM n2600).

Decisdes judiciais sobre a Medida Proviséria n? 2.158-35 podem comprometer o regime fiducidrio sobre as
séries dos CRAs emitidos.

A referida Medida Proviséria, em seu artigo 76, estabelece que “as normas que estabelecem a afetacdo ou a
separac¢ado, a qualquer titulo, de patrimoénio de pessoa fisica ou juridica ndo produzem efeitos em relagdo aos
débitos de natureza fiscal, previdenciaria ou trabalhista, em especial quanto as garantias e os privilégios que
Ihes foram atribuidos”. Em seu pardgrafo Unico, o artigo 76 prevé ainda que, “desta forma, permanecem
respondendo pelos débitos ali referidos a totalidade dos bens e das rendas do sujeito passivo, seu espdlio ou
sua massa falida, inclusive os que tenham sido objeto de separacdo ou afetacdo”. Assim sendo, apesar de ter
sido instituido regime fiducidrio sobre os direitos creditérios do agronegdcio, lastro das emissées dos CRAs, de
a Companhia ter propodsito especifico, e de a Companhia ndo possuir funcionarios diretos, aos eventuais
credores de natureza fiscal, previdenciaria ou trabalhista pode ser concedida prioridade sobre o patrimoénio da
Companhia no caso de sua faléncia. Nesta hipdtese, ha possibilidade de que os direitos creditérios do
agronegoécio ndo venham a ser suficientes para o pagamento integral dos CRAs, apds o pagamento das
obrigacdes da Companhia.

Os CRI e CRAs estdo sujeitos as variagOes e condicbes dos mercados de atuacdo dos devedores e garantidores
das operacles, que sdo afetados principalmente pelas condicGes politicas e econ6micas nacionais e
internacionais. O investimento nos CRIs e CRAs podera estar sujeito a outros riscos advindos de motivos alheios
ou exdgenos, tais como moratéria, guerras, revolucdes, mudancas nas regras aplicaveis aos valores mobilidrios
de modo geral.

i. Originagdo de Novos Negdcios e Redugdo na Demanda por Certificados de Recebiveis Imobilidrios e/ou
Certificados de Recebiveis do Agronegdcio

A Companhia ndo possui a capacidade de originar créditos para securitizagdao, sendo suas emissdes realizadas
com créditos adquiridos de partes relacionadas e de terceiros. Portanto, o sucesso na identificagdo e realizacao
de parcerias para aquisicdo de créditos é fundamental para o desenvolvimento de suas atividades. A
Companhia pode ter dificuldades em identificar oportunidades atraentes ou pode ndo ser capaz de efetuar os
investimentos desejados em termos economicamente favoraveis. No que se refere aos riscos dos relacionados
aos investidores, inUmeros fatores podem afetar a demanda dos investidores pela aquisicao de Certificados de
Recebiveis Imobiliarios e/ou Certificados de Recebiveis do Agronegdcio. Exemplo disso decorria de eventual
alteracdo na legislacao tributaria que resulte na reducdo dos incentivos fiscais para os investidores poderd
reduzir a demanda dos investidores pela aquisicdo de Certificados de Recebiveis Imobilidrios e/ou Certificados
de Recebiveis do Agronegdcio. Caso a Companhia ndo consiga identificar projetos de securitizacdo imobilidria
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ou decorrentes de créditos do agronegdcio atrativos para o mercado ou, caso a demanda pela aquisicdo de
Certificados de Recebiveis Imobilidrios e/ou Certificados de Recebiveis do Agronegdcio venha a ser reduzida, a
Companhia podera ser afetada.

j- A Importancia de uma Equipe Qualificada

A perda de membros da equipe operacional da Companhia e/ou a sua incapacidade de atrair e manter pessoal
qualificado poderda ter efeito adverso relevante sobre as atividades, situacdo financeira e resultados
operacionais da Companhia. O ganho da Companhia provém basicamente da securitizacdo de recebiveis, que
necessita de uma equipe especializada, para prospecgao, estruturagdo, distribuicdo e gestao, com vasto
conhecimento técnico, operacional e mercadoldgico de nossos produtos. Assim, eventual perda de
componentes relevantes da equipe e a incapacidade de atrair novos talentos pode afetar a capacidade de
geracgao de resultado da Companhia.

k. Legislagao Tributaria Aplicavel aos Certificados de Recebiveis Imobiliarios e aos Certificados de Recebiveis
do Agronegécio

Atualmente, os rendimentos auferidos por pessoas fisicas residentes no pais titulares de

certificados de recebiveis imobilidrios e de certificados de recebiveis do agronegécio estdo isentos de IRPF e de
declaracdo de ajuste anual de pessoas fisicas. Tal tratamento tributdrio tem o intuito de fomentar o mercado
de certificados de recebiveis imobilidrios e de certificados de recebiveis do agronegdcio, podendo ser alterado
ao longo do tempo. Eventuais alteracdes na legislacdo tributaria, eliminando tal isenc¢do, criando ou elevando
aliquotas do imposto de renda incidente sobre os certificados de recebiveis imobilidrios e/ou certificados de
recebiveis do agronegdcio, ou ainda, a criacdo de novos

tributos aplicaveis aos Certificados de Recebiveis Imobilidrios ou aos Certificados de Recebiveis do Agronegdcio
poderdo afetar negativamente seu rendimento liquido esperado pelos Investidores. Caso a demanda de
pessoas fisicas por Certificados de Recebiveis Imobilidrios ou por Certificados de Recebiveis do Agronegocio
diminua, o ganho advindo da receita de intermediacdo nas opera¢cGes com tal publico de investidores podera
ser reduzido.

I. Faléncia, Recuperacao Judicial ou Extrajudicial da Companhia

Ao longo do prazo de duracao dos Certificados de Recebiveis Imobilidrios ou dos Certificados de Recebiveis do
Agronegdcio, a Companhia poderd estar sujeita a eventos de faléncia, recuperacdo judicial ou extrajudicial.
Dessa forma, apesar de terem sido constituidos o Regime Fiducidrio e o Patrimoénio Separado sobre cada um
dos créditos imobilidrios e sobre cada um dos créditos decorrentes do agronegécio, eventuais contingéncias da
Companhia, em especial as fiscais, previdencidrias e trabalhistas, poderdao afetar tais créditos imobilidrios,
principalmente em razdao da falta de jurisprudéncia em nosso pais sobre a plena eficdcia da afetacdo de
patriménio.
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m. A seus Clientes

m.1. Baixa Liquidez dos Certificados de Recebiveis Imobiliarios e dos Certificados de Recebiveis do
Agronegocio no Mercado Secundario

O mercado secundario existente no Brasil para negocia¢ao de certificados de recebiveis

Imobiliarios e para certificados de recebiveis do agronegdcio, historicamente, apresenta baixa liquidez e nao ha
nenhuma garantia de que existird, no futuro, um mercado para negociacao dos CRI e dos CRA que possibilite
seus titulares sua alienagao, caso estes decidam pelo desinvestimento. Dessa forma, o Investidor que adquirir
os CRI e/ou os CRA podera encontrar dificuldades para negocia-los no mercado secundario, devendo estar
preparado para manter o investimento nos CRI e/ou nos CRA por todo o prazo da Emissdo.

m.2. Alterag6es da Legislagdo Tributaria

O Governo Federal altera com frequéncia a legislacdo tributaria incidente sobre investimentos financeiros no
Brasil. Atualmente, investidores pessoa fisica possuem isencdo de pagamento de imposto de renda sobre o
rendimento auferido com Certificados de Recebiveis Imobilidrios e com os Certificados de Recebiveis do
Agronegdcio.

Eventuais altera¢Oes na legislacdo tributaria como, por exemplo, a exclusdo de tal isencdo, poderiam afetar
negativamente o rendimento liquido esperado pelos investidores a partir do investimento nesses titulos.

m.3. Vencimento antecipado ou amortizacdo extraordinaria dos Certificados de Recebiveis Imobiliarios e/ou
dos Certificados de Recebiveis do Agronegécio

Quando da ocorréncia de quaisquer hipdteses de vencimento antecipado e/ou amortizagdo extraordindria dos
CRI e/ou dos CRA, que compreendem, em termos gerais, os seguintes eventos: (a) o pagamento antecipado
facultativo ou compulsério do saldo devedor de Cédulas de Crédito Bancario ou Debéntures que sirvam de
lastro a emissdes ou, ainda, do Certificado de Direitos Creditérios do Agronegdcio (CDCA), ou, da Cédula de
Produto Rural (CPR); (b) a recompra, total ou parcial, de créditos imobilidrios ou créditos decorrentes do
agronegoécio que componham lastro de emissdes; e (c) ndo aceitacdo por parte dos titulares de CRI ou dos
titulares de CRA dos termos de repactuacdo incidentes sobre as condicdes de uma emissdo, que obrigue a
originadora dos créditos imobiliarios ou dos créditos do agronegécio a efetuar o resgate dos CRI ou dos CRA
correspondentes; a Companhia podera ndo ter recursos suficientes para proceder a liquidacdo antecipada dos
CRI e/ou dos CRA.

E na hipdtese da Companhia ser declarada inadimplente com relagcdo a Emissdao, o Agente Fiducidrio poderd
assumir a administracdo do patriménio separado correspondente e proceder a sua liquida¢dao. Em assembleia
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convocada para tanto, os Investidores deverdo deliberar sobre as novas normas de administracdo do
Patrimbnio Separado, inclusive para os fins de recebimento do produto da liquidacdo dos créditos imobilidrios e
as garantias a eles atreladas, que podera ser insuficiente para a quitacdo das obrigacSes dos CRI e/ou dos CRA.
Consequentemente, os titulares de CRI e/ou titulares dos CRA poderdo sofrer prejuizos financeiros em
decorréncia de sua liquidagado

antecipada, posto que (i) ndo ha qualquer garantia de que existirdo outros ativos disponiveis no mercado com
risco e retorno semelhante aos dos CRI e/ou dos CRA em questdo; e (ii) a atual legislagdo tributaria referente ao
imposto de renda determina aliquotas diferenciadas em decorréncia do prazo de aplicagdo, o que poderd
resultar na aplicagdo efetiva de uma aliquota superior a que seria aplicada caso os CRI e/ou os CRA fossem
liguidados apenas quando de seu vencimento programado.

m.4. Riscos relacionados a insuficiéncia de Garantias

Via de regra, os CRI e os CRA de emissdao da Companhia contam com garantia. Contudo, ainda que formalizada
a garantia ndo ha como assegurar que na eventualidade de execugao das garantias, o produto resultante dessa
execugdo sera suficiente para viabilizar a amortizagdo integral dos CRI e/ou dos CRA. Caso isso aconteca os
titulares dos CRI e/ou titulares dos CRA poderdo ser prejudicados.

n. Aos paises estrangeiros onde o Emissor atue

N3o aplicavel, tendo em vista que a Companhia atua somente no Brasil.

0. A questdes socioambientais

N3o aplicavel, tendo em vista os servicos prestados pela Companhia.

(Ultima pdgina dos “Fatores de Risco” aprovados pelo Conselho Administrativo da Gaia Securitizadora S.A., nos
termos do artigo 24 de seu Estatuto Social, conforme reunido realizada em 28 de setembro de 2018)
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