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INTRODUCAO

m Yield CRI' FIl (KNHY11) é um
fundo imobiliario que se destaca por sua
diversificacdo inteligente e estratégica nos
investimentos em empreendimentos
imobiliarios. Com uma abordagem
abrangente, o fundo ndo se limita apenas a
aquisicao de CRIs e cotas de FIDC, mas
também busca oportunidades em diferentes
tipos de ativos financeiros, como contas de
fundo de investimentos, ampliando assim sua
carteira e potencial de retorno. Com um
portfélio robusto, o KNHY11 concentra a
maior parte de seus ativos em CRIs,
distribufdos em diversas regiées do Brasil, o
que proporciona uma soélida base de
rendimentos. Seu valor patrimonial liquido,
atualmente em torno de 1,9 bilhdes de reais,
reflete ndo apenas a magnitude de seus
investimentos, mas também sua posi¢ao de
destaque no mercado de fundos imobiliarios.
Além disso, é importante ressaltar que o
fundo adota uma politica de gestdo
transparente e eficiente, com uma taxa de
administragcao de 1,6% ao ano sobre o
patrimdénio liquido do fundo. Essa taxa,
embora modesta, € um investimento no
profissionalismo e na expertise da equipe
gestora, que busca constantemente
maximizar 0s retornos para 0s cotistas.
Desde sua estreia na bolsa em outubro de
2018, o KNHY11 tem mostrado um
desempenho solido e consistente,
proporcionando ganhos. Além da
concentracao em CRIs, o fundo mantém uma
posicdo estratégica em cotas de outros
fundos, representando aproximadamente 2%
do valor patrimonial, e em Titulos Publicos
Federais, com cerca de 5%.
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SEGMENTO

O KNHY11 é um fundo que, de acordo com a categoria da ANBIMA, é classificado como FIlI De
Recebiveis Imobiliarios de Gestdao Ativa, ou seja, ele investe principalmente em Certificados de
Recebiveis Imobilidrios com foco em geracdo de renda, popularmente conhecido como CRI. O fundo
analisado pertence ao segmento de fundos de papeis, que sdo uma categoria popular dentro do
mercado imobilidrio, especialmente em areas urbanas para desenvolvimento de construcdo civil.
Esses fundos investem em recebiveis imobilidrios que sdao principalmente compostos por dividas
tomadas por empresas com a finalidade de desenvolver projetos de constru¢cdo. Um dos principais
fatores para o investimento nesse tipo de operagao ocorrer € a existéncia de agentes superavitarios
, € agentes que necessitam tomar credito. Para mitigar riscos, € comum que esses fundos busquem
diversificar sua base de clientes. Dessa forma o fundo se exponde menos em eventuais ocorréncias
de calote, por ter um numero significativo de agentes, esse custo acaba sendo pulverizado dentro da
carteira. Eles podem também diversificar em diferentes espacos geograficos e setores da economia
dessa forma mitigando ainda mais o risco e exposicdo a um Unico setor econdmico. Apesar de
oferecerem uma fonte estavel de renda, os Flls de papeis ndo estdo isentos de riscos. A
inadimpléncia prolongada de uma operagdo pode impactar negativamente o retorno do
investimento. Alem disso, flutua¢Bes econdmicas, mudancas de mercado ou altera¢des nas politicas
governamentais podem afetar a demanda por esses servicos prestados pelo fundo e,

consequentemente, a rentabilidade do fundo.
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PORTFOLIO

Séu portfolio é composto por mais de 70 CRIs tendo assim uma boa diversificacdo no sei portifolio,
3 Flls 2% em Titulos Federais e caixa. Representando respectivamente 92%, 2% e 4,9%.

A localizagdo dessas operacBes de CRIs ficam espalhadas em 8 estados do Brasil no entanto
havendo uma parte deles concentrados em Sdo Paulo.
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GESTAO

O KNHY11 é gerido pela Kinea, gestora com vasta experiéncia no mercado que possui R$86,6
bilhnGes sob gestdo. A Kinea foi fundada em 2007 por um grupo de ex-executivos do BankBoston,
liderados pelo atual CEO, Marcos Varri, em sociedade com o banco Itad. Em 2008, a gestora
lancou seu primeiro fundo imobiliario e apds 1 ano, iniciou suas atividades em private equity, um
dos principais bracos da gestora até os dias atuais. Ja em 2010, a gestora lancou ao mercado seu
primeiro fundo listado em bolsa, o KNRIT1, um fundo de papel que segue em operacdo até os dias
atuais. ApOs tais feitos, a gestora seguiu sua trajetdria de expansao nos segmentos de gestdo de
fundos imobiliarios e private equity, entrando depois também no setor de crédito privado.
Atualmente, a gestora é responsavel pela gestdo de varios fundos com alta liquidez no mercado,
como o KNIP11, KNSC11, KNCR11 e KNRIT1.

Kinea
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HISTORICO E
COMPARATIVO

O KNHY11esta listado em bolsa desde o ano de 2018 o que permite um certo historico para
analise de seu desempenho, ja que este passou tanto por momentos de alta, quanto de crise
econdmica, com a pandemia da COVID-19. O KNHY11 vem apresentando nos ultimos anos um
desempenho muito bom, se mantendo acima de benchmarks como CDI e IFIX, o0 que mostra uma
consequéncia de um bom nivel de diversificacdo do fundo e boa administracdo pode influenciar
fortemente o fundo. Apesar de seus proventos estarem em niveis abaixo do que ja esteve no
passado ele segue relativamente estavel, com tendéncia a aumentarem uma vez que a maioria de
seus contratos estdo atrelados a IPCA .
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CONCLUSAO

Por fim, para a tomada de decisdo final, € necessario analisar todos os pontos apresentados
anteriormente, além de analisar seu preco atual. Dessa forma, o KNHY11 é um fundo com uma
certa diversificacdo de portfdlio, trazendo uma carteira com mais de 70 CRIs em diversas cidades.

E atualmente, possui um P/VP de 1,05 ou seja, o mercado estd pagando acima do que ele
realmente vale como preco justo.

Sendo assim, pelo preco dele atualmente ao optar por coloca-lo no portfolio esta sendo pago 5
centavos a mais para cada real desembolsado nele.

Preco da cota R$ 107,30
VP cota R$ 102,40
Dividend yield 11,07%
PAP 1,05
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DISCLAIMER

e Este relatério € de cunho educacional e ndo é para levar em consideragdo nenhuma
recomendacdo de compra ou venda, pois nenhum dos membros que fizeram o relatério
possuem CNPI;

* Os membros que fizeram o relatorio se exime de qualquer responsabilidade sobre ganhos ou
perdas no uso desse relatorio para tomar decisGes de investimentos particulares;

e E vedado circular este relatério sem a devida mencdo da fonte e reconhecimento ao trabalho
proprio desenvolvido aqui pelos membros;

* Toda analise elaborada aqui utilizou demonstrativos divulgados pelas empresas, além da
opinido de analistas, dados do IBGE, BC e demais institui¢c8es de credibilidade. A nossa analise
interna baseou-se em técnicas de valuation, beta, volatilidade, indices e outros comparativos

usados no mercado financeiro.




