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Carteira recomendada

Reforco que a Carteira Recomendada consta em todos os relatdrios semanais, com a
atualizacao de se o fundo esta com recomendacao de “compra” ou “manutencao”. A
Carteira Recomendada esta depois dos comentarios sobre os fundos.

Lembrando que fizemos a simulacao do exercicio integral dos direitos de preferéncia de
AFHI1 e que o investimento do més sera aplicado na liquidagao do fundo nesta proxima
semana, juntamente com os Nossos rendimentos do més.

Dados econémicos

Esta semana tivemos a divulgacao do IGPM de abril, o qual teve uma boa desaceleragao
desde a sua segunda prévia e fechou em 141%. Apesar do indice ainda elevado, a
expectativa era de uma elevacao maior.

Apesar da melhora, o indice ainda esta longe de estar controlado e deve seguir
pressionando a inflagao e melhorando também os rendimentos dos Fllis, especialmente os
de recebiveis.

O que ler esta semana

Nao deixe de ler os topicos de EVBIT, HGRUTI e RBRLI1. Nesses topicos trato de temas de
extrema importancia para avaliarmos e entendermos os Flls de tijolo, muitas vezes de
pouca compreensao daqueles investidores que migraram da renda fixa para a renda
variavel, mas de facil compreensao daqueles investidores que migraram do investimento
imobiliario fisico para o investimento imobiliario por meio de Flls.

O conto do vigario

A Ultima semana foi marcada por uma entrevista em que o megainvestidor brasileiro, Luiz
Barsi Filho, concedeu ao Valor Econdmico e disse que os fundos imobiliarios seriam o
“conto do vigario”. Além disso, cita sobre os fundos imobiliarios pertencerem a industria
dos fundos, a qual visa as taxas de administradores e gestores, enriquecendo apenas esses.
Gravei um video para o Youtube sobre o tema e esta disponivel no LINK.

Para quem prefere um texto escrito, faco uma breve consideracao sobre o tema.

Os fundos de investimentos imobiliarios permitiram profissionalizar e tornar mais eficiente
o investimento imobiliario no pais, nos dizeres do proprio projeto de lei que criou “serao
instrumento de incremento para o setor da construcao civil, de relevante importancia na
economia nacional” e assim foi.

Dizer que o instrumento é um “conto do vigario” & dizer que ele é feito por vigaristas,
exatamente como ocorre no conto do século XVIII, sobre um golpe aplicado por um vigario,
remetendo a uma fraude. A fala ignora tudo que os fundos de investimentos imobiliarios
representam para a economia nacional e o PIB do pais e faz uma defesa apaixonada das
acgoes.


https://youtu.be/giZzgsxVrSs
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Os resultados apresentados pelos fundos imobiliarios, ao longo de sua histdria, também
demonstram que nao sao instrumentos com um viés de apenas para enriquecer Gestores,
tendo se consolidado como um importante investimento gerador de fluxo de caixa e capaz
de proporcionar uma tranquilidade na aposentadoria do investidor, uma vez que no Brasil
as empresas de capital aberto ainda nao possuem uma cultura de pagamento recorrente
de dividendos, como observamos nos EUA.

A fala é apenas uma defesa apaixonada das acdes, por alguém que so investe em acodes,
que tem bilhdées na conta e que a filha tem um servico de Research voltado para acdes, na
velha discussao de o que € melhor, Flls ou agdes, assunto que € mais bem trabalhado no
meu video do Youtube e uma discussao que nao acrescenta em nada ao investidor.

A fala desproporcional do megainvestidor Luiz Barsi Filho ao comentar “conto do vigario”
faz passar despercebido uma critica importante sobre recomendacdes apaixonadas por
uma classe de ativos, 0 que sempre precisamos ressaltar. Qualquer defesa apaixonada, de
qualquer classe de ativo, sejam Flls, sejam acdes, ou qualquer investimento, impede o
investidor observar os pontos positivos e negativos do investimento, o que vai |lhe
possibilitar avaliar quais ativos especificos sao capazes de superar os desafios e gerar bons
resultados, bem como quais investimentos sao indicados para a sua fase como investidor.

E sim, os fundos imobiliarios pertencem a classe dos fundos, nos quais sim, podemos
muitas vezes ter uma industria de taxas atuando, afinal, os profissionais envolvidos
também querem obter seus lucros, como os Diretores das empresas também o querem.
Ter essa clara compreensao nos permite identificar que fara parte dessa classe de ativos
haver taxas de administracao, gestao, performance, emissdes, mas nem por isso precisa
ser ruim. Mesmo com essas taxas, investir em imodveis por meio de Flls ainda € mais
eficiente e rentavel do que investir em imoveis fisicos. A partir do momento que eu tenho
conhecimento de onde os FllIs estdao inseridos, eu posso avaliar entao qual Gestor esta
alinhado com o cotista e qual Gestor vai gerar valor ao longo de décadas para todos os
envolvidos (cotistas, gestores, inquilinos etc.) e qual Gestor tem uma maior preocupagao
com o “seu bolso” e s6 depois com o do cotista.

Uma empresa nao sera diferente. Se ndao entendermos que a forma de remunerar os
Diretores pode impactar o resultado da empresa, nao saberemos avaliar adequadamente
aguela empresa e podemos cair em situacdes como IRBR, em que a empresa acabou
tendo uma administracao de forma a gerar mais bénus para os Diretores e comprometeu
o futuro dos acionistas, por sinal, empresa que o entrevistado investe.

E se vocé chegou neste ponto da leitura e esta pensando “por isso ndo vou mais investir
no Brasil”, tal situacao também ocorre mundo a fora. O banco Wells Fargo também passou
por situacao semelhante em que o formato de remunerar seus Diretores estimulou uma
atuacao deles de forma a aumentar os seus bénus (como se fossem as taxas dos Flls) e
gerou prejuizo de longo prazo aos cotistas. E se vocé acha que é facil identificar ou
antecipar esses movimentos, é importante destacar que um dos grandes acionistas do
Wells Fargo era ninguém mais e ninguém menos que Warren Buffett. Se quer conhecer
Mmais este caso, VOcé consegue ver no episddio 1 da 2% temporada da série “Na Rota do
Dinheiro Sujo” da Netflix.



https://www.netflix.com/watch/81005045?trackId=255824129
https://www.netflix.com/watch/81005045?trackId=255824129
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“Rodrigo, nao quero mais investir, vou deixar tudo na poupanc¢a, achei muito complicado”.
Esse pode ser o que vocé desejaria me falar agora, mas lembre-se que fazer isso vai lhe
gerar mais prejuizo do que investir, vai fazer vocé perder patrimonio para a inflacdo ou nao
construir o seu futuro financeiro saudavel.

O que voceé precisa é de analises racionais e nao apaixonadas, como acabamos de ver nessa
entrevista de Luiz Barsi Filho. Vocé precisa de profissionais independentes e que nao
defendam o seu produto como “o melhor”. Vocé precisa saber que o futuro é incerto e que
todos os investimentos possuem defeitos e qualidades e, mesmo os melhores investidores,
vao cometer erros, é por isso que vocé diversifica a sua carteira (diversifica, nao pulveriza).

Assim, fuja das analises apaixonadas, busque sempre ser racional, estude e entenda os
investimentos que vocé faz, ndao para se transformar em um profissional de mercado, mas
de forma a lhe permitir a entender onde esta aplicando o seu dinheiro, de forma a |lhe
permitir formar uma visao critica que permita identificar bons profissionais para te auxiliar.
E saiba, os erros fardao parte da caminhada, por isso vocé diversifica, para que um erro nao
te tira da caminhada.

Importante - Area do assinante

No inicio dos relatorios passara a constar o reforco sobre a existéncia da area do assinante
no site do desmistificandofii.com. Nessa area os assinantes conseguem acessar com o seu
e-mail cadastrado todos os relatoérios feitos desde dezembro de 2017, por meio de uma
pesquisa chamada de “tag”, onde é possivel localizar os relatérios em que um determinado
Fll foi tratado. Caso vocé nao lembre a sua senha, nao ha problema, € bem facil de reiniciar
pelo proprio site. Nao deixe de usar essa ferramenta para revisar a sua carteira ou antes de
comprar um fundo, uma pesquisa simples pode evitar que vocé compre fundos como
XPCMT1, com clara recomendacao de venda, ou fundos como BBFIT1 ou CXCET1.
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RENDA LOGISTICA

No relatério da semana anterior, ao comentar sobre a alavancagem do fundo, nao
comentei sobre a imagem abaixo e alguns assinantes me escreveram sobre o tema,
principalmente com duvida referente ao meu célculo do relatdrio de 20/02/2022, no qual
citava para um rendimento préximo de R$ 0,58 sem a caréncia de juros para a
alavancagem.

A duvida surge para a diferenca entre o R$ 0,58 que havia citado e o R$ 0,69 apresentado
no fato relevante da Gestora, conforme imagem abaixo.

PROJECAO DE DISTRIBUIGAO MEDIA MENSAL
(R$/COTA)

+6,5%

0,81
0,76 0,79

0,69

Inicio do
pagamento
dos juros

1522 2522 1523 2523

A PROJECAO AQUI DESCRITA NAO REPRESENTA E NEM DEVE SER
CONSIDERADA, SOB QUALQUER HIPOTESE, COMO PROMESSA,
GARANTIA OU SUGESTAO DE RENTABILIDADE FUTURA

Fonte: https://fnet.omfbovespa.com.br/fnet/publico/exibirDocumento?id=291769

Os dois céalculos estdo corretos. Observem como foi escrito por mim em 20/02/2022:

Ndo fosse a caréncia dos juros, o custo da divida representaria aproximadamente R$
0,18 de despesa financeira por més ao fundo, o que levaria a uma queda do rendimento
do fundo para aproximadamente R$ 0,58. A cada més que houver esta caréncia, o
fundo melhora o rendimento em aproximadamente R$ 0,18 e o seu valor patrimonial
reduz em aproximadamente R$ 0,18.

Eu cito que, em fevereiro de 2022, caso nao houvesse alavancagem com caréncia de juros,
o rendimento do fundo seria de aproximadamente R$ 0,58. Esta conta é feita para mostrar
0 acréscimo que ocorre no rendimento por causa da caréncia, com o objetivo de comparar
com fundos que nao possuem esta condicao, bem como mostrar a reducao do valor
patrimonial em decorréncia da caréncia.


https://fnet.bmfbovespa.com.br/fnet/publico/exibirDocumento?id=291769
https://fnet.bmfbovespa.com.br/fnet/publico/exibirDocumento?id=295028
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Ja no fato relevante da Gestora é projetado o rendimento do fundo em R$ 0,69 para o 2°
semestre de 2023, ou seja, quase 18 meses depois, considerando os reajustes inflacionarios
gue 0s contratos terdao, bem como o aditamento do contrato de locacao no One Park,
comentado em 27/02/2022.

Entdo, sdo contas para periodos diferentes, por isso a diferenca. Neste més, apds a alta do
CDI, aguele acréscimo gerado pela caréncia de juros nem € mais R$ 0,18 e sim R$ 0,20,
tendo em vista que o CDI se elevou desde entao.

Assim, importante esta atualizagao.

Sobre a conta da Gestora. Para o segundo semestre de 2023 o fundo vai contar com o
reajuste duas vezes do importante contrato de locacao com a BRF, que ocorre em abril,
além de todos os reajustes. Ou seja, a previsdo de R$ 0,69 sem a alavancagem envolve o
acréscimo de R$ 0,036 em razao da renegociacdo no One Park, bem como os reajustes dos
contratos de locacao no periodo.

O numero € importante, mas precisamos olhar para ele com atencao quando o objetivo
for comparar com outros fundos. Ndo podemos comparar o rendimento de R$ 0,74 do
LVBITI, sem este acréscimo gerado por alavancagem com caréncia de juros, e comparar
com R$ 0,69 de SDIL11. No caso de LVBITI, se considerarmos os reajustes dos contratos e a
expansdo em obra, o rendimento deve passar levemente de R$ 0,80, ficando préximo de
R$ 0,84, e, entdo, este seria o niUmero a ser comparado com aqueles R$ 0,69 de SDILII.

E por este motivo que sempre faco a conta da expectativa presente, para podermos fazer
0s comparativos, bem como entender a reducao do VP durante este periodo.

Dito tudo isso. Esta semana o fundo divulgou mais uma nova locagao no imoével de Duque
de Caixas, a qual vai reduzir a vacancia para 2%. Com isso o fundo sai de uma vacancia de
14,30% no final de 2020 para 2% no comeco de 2022, demonstrando a qualidade dos ativos
e 0 bom trabalho das duas Gestoras no fundo.

Esta locagao vai gerar um incremento no resultado do fundo, segundo o comunicado, de
R$ 0,091 nos 12 meses seguintes ao encerramento da caréncia, o que gera uma locacdo do
imodvel por aproximadamente R$ 20,00 o m2, ou seja, um bom valor.

Isso aumentaria em quase R$ 0,01 o rendimento mensal projetado do fundo.

EVBI11 %-VBI>

VBI CONSUMO ESSENCIAL

O fundo de renda urbana da VBI, que leva um nome que representa bem o seu projeto,
qual seja, “consumo essencial”, ou seja, um fundo de renda urbana que busca imdveis para
0 consumo essencial, divulgou a aquisicao de mais um imovel.


https://fnet.bmfbovespa.com.br/fnet/publico/exibirDocumento?id=293187
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O fundo adquiriu o imdvel que o GPA vai construir em Atibaia, Sao Paulo, com um contrato
de locacao atipico de 15 anos. O imovel sera construido pelo GPA, com os recursos do
fundo, contando o fundo desde o primeiro aporte com os aluguéis devidos.

Segundo o fato relevante, o valor de aquisicdo € de R$ 37,5MM por um imodvel que terd uma
area total construida de 5.894,00 m2, em um terreno de 4.616,00 m?2, dando R$ 6.362,40 o
m? construido. Chama a atencdo o custo de construcao, de R$ 24MM, o que nos da R$
3.772,00 e nos permite olhar para os valores pagos por TRXF e HGRU nos imoveis como
excelentes, quando pensamos em perfil semelhante de imodvel, mas nao de localizacao.

O fato relevante cita que a aquisicdo vai gerar um incremento de receita de R$ 0,18 por
cota, o que faz alguns investidores desatentos lerem que havera um acréscimo no
rendimento nesta ordem, o que nao €& correto. Esse é o valor total da receita e que nos
permite calcular que o valor de aquisicao gera um cap rate de aproximadamente 8%.

Para fazer essa aquisicdo o fundo desembolsou R$ 12,6MM do seu caixa, reduzindo-o
consideravelmente. Parte do restante, R$ 22MM, foi captado com um CRI (aumentando a
alavancagem), ou seja, o fundo vai usar ainda outros R$ 29MM do seu caixa para
complementar os valores necessarios. Segundo o fato relevante, este CRlI € 0 mesmo
usado para a aquisicao recente de outros dois imodveis, logo, o custo da divida é de
6,10%+IPCA, ou seja, a diferenca entre o cap rate e a divida gera um bom spread para o
fundo.

O fundo faz uma excelente aquisicao para aumentar o seu pequeno portfoélio e agora passa
a ter cinco imoveis, quatro deles alugados para o GPA e um deles um multi-inquilino do
setor de saude.

Do ponto de vista de rendimentos, o fundo nao devera observar nenhuma alteracao, visto
que o valor do caixa usado para pagar o imovel ja rendia em aplicagdes financeira,
trocando-se a receita financeira por receita imobiliaria, situacao que, com o CDI nos atuais
patamares, leva a uma reducao do rendimento, o que é compensado pelo spread da
alavancagem.

Assim, a aquisicao € excelente pela qualidade do inquilino, do contrato e a localizacao do
imovel, bem como por uma maior diversificacao do fundo, o qual € uma excelente opcao
em renda urbana, mas do ponto de vista do rendimento, nao havera alteracao.

Este € um fundo que nunca fizemos a analise no DesmistificandoFll, tem uma baixa
liquidez e apenas 214 investidores, mas vamos aproveitar o momento para conhecer mais
do fundo, afinal, sou um dos grandes defensores da tese de Renda Urbana, especialmente
naqueles fundos que compram ativos que possuem bons terrenos.

Antes de entrar em mais detalhes sobre EVBITI, ndao posso deixar de usar o proprio fato
relevante do fundo para demonstrar um pouco o motivo pelo qual gosto tanto da tese de
aquisicao de imoveis em que o terreno tem uma maior representatividade do valor do
imovel, como este caso. Coloque no Google Maps o endereco do imdvel adquirido: Av. Prof.
Lucas Nogueira Garcez, 2401, Atibaia.


https://www.google.com.br/maps/place/Alameda+Prof.+Lucas+Nogueira+Garcez,+2401+-+Jardim+Suica,+Atibaia+-+SP,+12947-000/@-23.1295392,-46.5542288,160m/data=!3m1!1e3!4m5!3m4!1s0x94cec0e2b3bc8ded:0x529f56f9c4910ed3!8m2!3d-23.1297247!4d-46.553909
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A imagem que vocé tera € a seguinte:
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Podemos ver uma casa. Uma casa com um terreno grande, mas uma casa. Nao € uma casa
de cinema, nao é uma mansao de bairro nobre de Capital, mas é uma casa que foi vendida
por R$ 13,5MM.

E qual o motivo de se pagar tao caro nesta casa. Com certeza nao foi o tipo de construcao
gue levou a se pagar este valor. Com certeza nao foi por estar alugada para um banco ou
para um rico empresario. Mas sim o seu tamanho de terreno. Possivelmente quando
comprada, ha muitos anos, ela ndo tinha este valor expressivo e foi o seu bom terreno que
permitiu esta valorizacao.

Evidentemente nao temos como saber qual terreno vai valorizar no futuro, mas temos
como saber que um terreno tem mais potencial para valorizar que uma construcao e € isso
gue me faz gostar tanto das teses de renda urbana, especialmente casos como TRXFI1,
HGRUT1 e EVBITI, como me faz gostar de alguns casos de FIl de agéncia bancaria, como
BBRCI11, no qual o investidor fica preso na narrativa da agéncia bancaria e esquece que ele
nao esta comprando a¢des de banco, mas um imovel e como tal deve ser analisado e nao
analisar o negdcio que esta no imovel. Se o negdcio que esta no imadvel é tao importante
para a existéncia do imovel, entao ha uma grande possibilidade deste imoével nao ser tao
bom como investimento imobiliario.

Agora sim, feita um pouco desta reflexao, reforcando com o investidor que ao comprarum
FIl de tijolo vocé nao compra um negocio, mas um imovel e como tal deve ser analisado,
vamos conhecer um pouco mais de EVBITI.

O fundo teve o seu IPO em 23/01/2020. E gerido pela VBI, a qual tem, ao longo de sua
historia, demonstrado ser uma excelente gestora dos Flls, especialmente nos de tijolo.

O fundo tem uma taxa de administracao de 1% a.a. sobre o PL, sem cobranca de taxa de
performance.

Como dito no inicio, o fundo € um renda urbana, imdveis em regides urbanas, que investe
em imoveis voltados para o consumo essencial. O que seria consumo essencial?
Infelizmmente depois da pandemia tivemos este conceito mais vivo, seriam aqueles
negocios que nunca fecharam na pandemia, como supermercado, farmacia, clinica
meédica e afins. Ou seja, o objetivo do fundo é ter imoveis que possam ser alugados com
esta vocacao.

Antes desta aquisicao, o fundo tinha 61% de sua receita vinda do imovel MDX, um imovel
localizado na Barra da Tijuca, no Rio de Janeiro, com uma ABL relativamente pequena, de
7.139m>2. O imovel € um medical center, com 8 inquilinos.

O restante da receita € oriundo de 3 imdveis alugados para o GPA, dois na cidade de Sao
Paulo, nos bairros Santana e Vila Romana, e um outro na cidade de Cotia, SP, no bairro
Granja Viana, que fica na grande Sao Paulo.

O fundo tinha uma alavancagem de 27% dos ativos e passara a ter uma alavancagem de
38%, o que deve levar o fundo a fazer uma nova emissao de cotas para pagar as
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amortizacdes ou até mesmo quitar essas alavancagens. Atualmente as alavancagens nao
contam com caréncia de juros, ponto que tem me deixado incomodado em alguns fundos,
mas contam com caréncia de amortizacao, o que parece hormal para os Flls. Uma caréncia
encerra agora em outubro de 2022 e outra em novembro de 2023, periodos em que o
fundo comeca a pagar as amortizacdes e precisara de caixa.

As Ultimas duas dividas do fundo foram feitas com juros de 6,10% + IPCA, o que € positivo
dentro do cap rate dos imoveis; no entanto, a primeira divida € muito mais positiva, pois &
de 5% + IPCA. Ou seja, sao dividas que fazem todo o sentido para a atividade imobiliaria.

Os contratos de locacao com o GPA sao atipicos e de 15 anos, todos eles ainda possuem
uma longa vigéncia.

Quanto ao rendimento, atualmente o fundo distribuiu R$ 0,75, o0 que € acima do seu lucro
liquido. Essa distribuicao acima utiliza-se de lucros acumulados e que estao encerrando,
apesar disso, o reajuste de 33% dos contratos de locacao agora em abril permitira o fundo
manter esse nivel de rendimento por mais 12 meses, a nao ser que algum outro evento
impacte o fundo.

O atual valor de mercado do EVBITl gera uma precificacao semelhante a TRXF11 e HGRUTT,
no entanto, a sua baixa liquidez e o baixissimo numero de cotistas impede totalmente de
colocar o fundo em uma carteira recomendada, mas a minha recomendac¢ao para o fundo
€ de compra, para o investidor que buscar uma alternativa para diversificar a sua carteira
€ Nao vai se preocupar com a liquidez. Para este fundo a regra de nao ter pressa para
comprar € importante, pois se todos os assinantes do DesmistificandoFIl tentassem
comprar o fundo, isso por si so ja geraria uma grande valorizagcao de suas cotas.

Outro ponto importante é que logo o fundo devera fazer uma emissao e em seu valor
patrimonial, entao este nao é o tipo de fundo que o investidor deva comprar muitas cotas,
pensando que possa perder uma oportunidade de muito desconto, pois novas emissdes
vao permitir vocé adquirir as cotas no valor patrimonial.

CPT1S11
® CAPITANIA SECURITIES I

O fundo da Capitania em seu relatdrio gerencial apresentou um pipeline para os proximos
desembolsos do fundo e podemos ver que todos os titulos estao acima da taxa média atual
do fundo (IPCA + 6,39%), conforme tabela abaixo:

Pipeline de CRIs - CPTS

Devedor / Risco Segmento Volume (RS) Taxa (%) Tipo Comprador Estagio

Fll Listado Logistico 45,000,000 IPCA +7.50% Primario 100% Capitania Em Estruturagdo
Pulverizado Home Equity 75,000,000 IPCA +9.75% Primario 100% Capitania Desembolso Imediato
Varejista Listado Varejo 90,000,000 IPCA +6.90% Primario 100% Capiténia Desembolso Imediato
Fll Listado Lajes Corporativas 300,000,000 IPCA +7.15% Primario 100% Capitania Em Estruturagdo
Varejista Listado Varejo 300,000,000 IPCA +7.00% Primario Ancoragem Capitania Desembolso Imediato
FIl Listado Logistico 90,000,000 IPCA +7.40% Primario 100% Capitania Em estruturagdo
Fl Listado Logistico 180,000,000 IPCA +8.25% Primario 100% Capitania Em Estruturagdo
1,080,000,000 IPCA + 7.48%

Fonte: https://fnet.bomfbovespa.com.br/fnet/publico/exibirDocumento?id=292929



https://fnet.bmfbovespa.com.br/fnet/publico/exibirDocumento?id=292929
https://fnet.bmfbovespa.com.br/fnet/publico/exibirDocumento?id=292929
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O volume do pipeline € muito maior do que o valor de captacao pretendido em sua 12°
emissao, mas dado as taxas apresentadas, qualquer uma dessas aquisicdes tera potencial
de aumentar a taxa média do fundo e, consequentemente, contribuir para um aumento
do rendimento.

O fundo no més distribuiu praticamente 100% do seu resultado liquido gerado, R$ 1,10/cota,
gerando um resultado acumulado por cota de R$ 0,02.

Y BLMR11
BLUEMACAW RENDA + FOF

O FoF da Bluemacaw em seu relatério gerencial nos trouxe um excelente grafico, na qual
podemos fazer farias reflexdes sobre o atual momento de mercado e o que podemos
esperar nos proximos 12 meses.

DY Atual e Esperado e P/VP por Setor

P/VP

102% @ Dividend Yield Pago’
98%
94% < Dividend Yield Esperado?
® 13,0% 88%
9 0,
) 12,3% BA% 83%
76%
. 10,8% O 11,0%
O 10,4%
® 10,1% © 10,1%
e 95% ® 9,3%
© 9,0%
O 8,3%
® 65%
IFIX Recebivel Renda Fundo de Shopping Logistico  Corporativo

Urbana Fundos Center

Fonte: https://fnet.omfbovespa.com.br/fnet/publico/exibirDocumento?id=292942

O grafico nos mostra o yield atual de cada segmento e o potencial que ele pote atingir com
O passar do tempo. Prenunciar o que pode acontecer no futuro sempre € um campo
perigoso, pois nunca saberemos o cenario de amanha; no entanto, o grafico apresenta os
dados para os proximos 12 meses e € mais factivel termos esta percepcao. Podemos inferir
que em situagcdes normais de economia estavel e/ou crescente, a tendéncia que enxergo
para os diversos tipos de segmento vao em linha com o exposto no grafico. Um cenario de
taxa de juros alta, espera-se que haja uma contencao e posterior diminui¢cao dos indices
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inflacionarios, fazendo com que a PMT dos CRIs dos fundos de recebiveis se reduza,
reduzindo assim em parte o yield deste segmento. Portanto, assim que a inflacao for
estabilizada, deveremos observar uma queda no rendimento, em linha com o que explico
sobre os 4 ciclos dos fundos de recebiveis em nosso curso (aula 17 do maodulo 5).
Evidentemente, como estamos vendo e como venho afirmando, hd um enorme desafio
pela frente para controlar a inflacdo, ndao por menos a expectativa da Gestora é de uma
gueda marginal no DY dos FllIs de recebiveis.

Ja para os fundos de tijolo, o cenario seria 0 oposto, se a expectativa é ver a inflacao caindo,
a expectativa seriam o0s juros na sequéncia diminuirem, fomentando a atividade
econdmica e aquecendo o mercado imobiliario, que hoje, encontra-se ainda em
recuperacao, com alguns fundos sendo negociados abaixo do preco de reposi¢cdao. Se
considerarmos que nao esta sendo construido novos estoques, com uma demanda de
locagao crescente, a saida € aumentar os valores de aluguel, cenario que ja estamos vendo
acontecer em muito fundos, mas esse aumento hoje vemos principalmente devido ao
repasse da inflacao, e ndo tanto por alta demanda e pouca oferta, ou seja, ainda ha
margem para novos aumentos. Pelo grafico da Gestora, para os proximos 12 meses, o que
se espera € justamente o repasse da inflacao para os aluguéis, com excec¢ao dos shoppings,
0 qual ha uma previsao de aumento maior da renda, decorrente da propria melhora do
setor. Interessante destacar a sua expectativa de manutencao dos rendimentos para a
meédia do setor logistico e corporativo, mesmo em um cenario inflacionario.

Percebam que € um cenario onde tudo € interligado, inflacao, taxa de juros, PIB, dolar e
gue a mudanca de um dos dados faz mudar todo o cenario, ou seja, uma reducao da
inflacao gera impacto nos FlIs de recebiveis, mas pode melhorar o valor das cotas dos Flls
de tijolo. E por isso tem sido tao importante fazermos o acompanhamento inicial do
relatério, para podermos analisar para onde € melhor direcionar os recursos. Neste
momento, enxergo que o assinante ja deva direcionar mais a sua carteira para fundos de
tijolo, a fim de tentar antecipar esse movimento, mas nao digo de forma alguma para zerar
a posicao em recebiveis, mas manter algo proximo de 30% nesta classe e direcionar o
restante para uma carteira bem diversificada em logistica, renda urbana, shoppings, lajes
e FoFs, como ja estamos fazendo na carteira recomendada.

GGRC11 “ncros

GGR COVEPI —

Sobre a emissao de CRI e Pagamento da 2° Tranche Lojas Americanas, no relatorio de
20/03/2022 comentei o seguinte:

"Nesta operag¢do, o mais provavel é o fundo manter o atual nivel de rendimentos e usar
o caixa para “pagar” as amortizagées;, no entanto, sO Nos proximos rendimentos e
relatorios gerenciais é que poderemos ter a certeza."

No relatério de marco o fundo divulgou uma projecao do impacto do rendimento,
conforme imagem:


https://fnet.bmfbovespa.com.br/fnet/publico/exibirDocumento?id=292999
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parcela CRI(PMT) * Reducdo de Adicional de rendimento por cota
Rendimento por cota somente 22 tranche LASA
1° a0 97% més R$ 680.60145* R$ 0,09 RS 0052 R$% -0,04
98° ao 167° més R$ 352.62045! R$ 0,05 R$ 0052 R$ 0.00

Dessa forma, projeta-se um impacto de R$0,04 (quatro centavos) por més no rendimento distribuido aos cotistas calculados em funcéo da
media distribuida durante todo ano, em comparacac num cenario sem o CRI.

Fonte: https://fnet.bmfbovespa.com.br/fnet/publico/exibirDocumento?id=292999

O fundo da a entender que nao utilizara o caixa para "pagar" as amortizacdes, o que levaria
a uma reducao do rendimento, conforme informado pelo fundo; no entanto, isso ndo esta
claro no relatério e o fundo tem um caixa de R$ 1I9MM, o qual poderia ser usado para pagar
a parte da PMT referente a amortizacao e impedir esta reducao.

Assim, sera necessario observarmos o proximo rendimento para verificar eventual
estratégia do fundo.

AFHIT1 )
AF INVEST CRI

O fundo divulgou o relatdrio gerencial onde foi € possivel verificar diversas operacdes no
més de marco e abril, conforme abaixo:

e Venda de R$ 7,23MM de um CRI Socicam a taxa de IPCA + 9,0% a.a., gerando um
lucro por cota de R$ 0,15;

e Realizacao (venda) parcial da posicao do fundo em SCNIT1, vendendo 7.684 cotas a
R$ 106,34, onde o PM do fundo é de R$ 100,00.

e Venda de R$ 31599796 de um CRI Rede D'or a taxa de IPCA + 520%, gerando
prejuizo, ja que o titulo foi comprado e rendia 4,49% a.a., ou seja, o fundo precisou
vender o CRI por um valor abaixo do que comprou. Essa parte do relatdrio acaba
sendo dificil para o investidor interpretar, pois o Gestor fala que gerou um prejuizo
de 71bps, sendo que a melhor forma para explicar € que o fundo vendeu as cotas dos
CRIs por um valor menor que a aquisi¢cao, para proporcionar ao comprador um
spread de 5,20%, enquanto gerava um spread de 4,49% anteriormente. A justificativa
para esta operacao € para comprar R$ 5,14MM no CRI Nova Marechal, a taxa de IPCA
+ 9,00% e aumentar a rentabilidade do fundo. Trata-se de uma operacao de
loteamento no municipio de Nova Marechal/Alagoas. O fundo entrou no final do
projeto, ja esta com 76,27% das
obras realizadas. A operacao conta com boas garantias, atualmente com fundo de
reserva de 182,66% do saldo devedor e conta do patrimdnio separado do CRI em
155,02% do valor da PMT.

e Compra de R$ 4MM no CRI Almeida Junior, 8 uma taxa de CDI + 2,75% a.a., com o
objetivo de custear despesas futuras com os shopping centers do grupo Almeida
Junior, contando com alienacao fiduciaria de fracao ideal correspondente a 51% do
Neumarkt Shopping e Fundo de Reserva com saldo minimo de 2 PMT's e LTV
maximo de 50%.
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Na primeira leitura das operacdes acima nos causa estranheza, tantas operacdes para
vender um CRI que remunera a IPCA+9% e comprar um CRI que remunera a IPCA+9%; no
entanto, € importante destacar que o CRI Socicam representava a maior concentragao da
carteira do fundo, em 9,07%, e agora reduziu para 5,42%, ou seja, a operacao foi feita com
0 objetivo de aumentar a diversificacao.

O fundo também aumentou a sua exposicao em CDI, um movimento ja preparado para
essa alta dos juros.

Esses movimentos foram capazes de aumentar a diversificacao da carteira, gerar ganho
de capital e melhorar o rendimento recorrente, o que € excelente para o fundo.

. SHPH11

SHOPPING RIOBRAVO
PATIO HIGIENOPOLIS

O fundo informou que foi postergado o exercicio do direito de preferéncia da emissao de
cotas, que passou de 03/05/22 para 09/06/22 na B3 e 10/06/22 via escriturador, o motivo da
postergacao, o fundo alega ser devido aos "graves acontecimentos geopoliticos globais e
momento de incerteza nas decisbes de investimento e desinvestimento", sem dar mais
detalhes.

MGLGT1,

O fundo divulgou que foi aprovado por aproximadamente 42% dos votos a substituicao da
gestora Mogno para a Suno Gestora de Recursos. A partir de agora o fundo se chamara
MOGNO SUNO LOGISTICA FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO.

D rer B

O fundo informou em seu relatdrio gerencial a renovagao do contrato de locacao com a
IBM, no imdvel em Hortolandia, por mais 5 anos e que com essa renovacao, todos os
contratos do fundo estao com o seu vencimento a partir de 2025.

Um ponto importante € que 26% do portfélio do fundo passara por reajuste no aluguel no
més de maio, depois em junho, mais 14%. Portanto poderemos observar novos aumentos
Nna receita de locacao do fundo nos proximos meses.


https://fnet.bmfbovespa.com.br/fnet/publico/exibirDocumento?id=293122
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CARTESIA RECEBIVEIS
IMOBILIARIOS

@ CACR11

O Fundo de recebiveis da Cartesia divulgou sua 4° emissao de cotas, uma oferta restrita
com objetivo de praticamente dobrar o tamanho do fundo, passando para cerca de R$ 305
milhoes.

Seguem dados completos e calendario da oferta:

DESMISTIFICAND®

m PREGOS E TAXAS CAPTACAO PRETENDIDA

CARTESIA

MiNIMO

MONTANTE
INICIAL

1D 4° EMISSAO Lore
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o PLatual
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-~—_p 18/05/22 23/05/22
0
96’ 8 1 /0 Fase Piblica

Liquidagao

Data Base @ 29/04/22 Conversao @ A Definir

Um ponto que chama a atencdo € o alto valor da taxa, de R$ 3,34, valor que representa 21%
de todos os rendimentos recebidos nos uUltimos 12 meses, para uma oferta restrita € um
valor extremamente caro. O fundo parece ir na contramao do mercado, que ja entendeu
gue altas taxas desagradam muito seus cotistas. Enquanto AFHITT nos mostrou que é
possivel obter o melhor alinhamento entre cotistas e gestora, arcando com os custos da
emissao, o que é o ideal, visto que com o aumento do fundo, a remuneracao dos gestores
também aumenta. Ja em CACRI11, com o fundo dobrando de tamanho, o crescimento sera
custeado totalmente pelos cotistas.

Lembrando que AFHITT e CACRIl possuem atualmente patrimdnio bem préoximos,
portanto, entendo que seria perfeitamente possivel a Cartesia ter encontrado uma forma
de conseguir uma taxa mais baixa.

A emissao sé nao é muito ruim pelo fato de ter sido feita no valor patrimonial, mas o custo
desta emissao é ruim o suficiente para colocarmos o fundo em manutengao, mesmo


https://fnet.bmfbovespa.com.br/fnet/publico/exibirDocumento?id=294398

o I
DESMISTIFICANDDFH

sabendo que as outras emissdes ja tinham sido caras. Neste momento em que alguns
Gestores ja demonstraram ser possivel fazer emissao 476 por valores mais baixos, nao é
possivel o investidor aceitar colocar o seu dinheiro em Gestor que nao busca alternativas
para que isso Nnao ocorra. Importante, cuidar para aqueles casos que a taxa vai ser cara e
“varrida para debaixo do tapete”, parecendo barata.

Quanto ao participar ou nao da oferta, o preco de mercado atualmente encontra-se
proximo de R$ 2,00 acima do preco de subscricao, porém ainda ndo aconteceu o ajuste. O
ajuste sera na segunda e tera um duplo ajuste, do direito de preferéncia e do rendimento,
ficando levemente abaixo de R$ 105,00, abaixo até do valor de subscricdo.

O valor ainda estaria acima do preco de emissao (R$ 102,33), contudo devido ao alto custo
da oferta, o preco de subscricao ficara bem proximo do preco de mercado, perdendo
atratividade para o cotista participar. Minha recomendacao € de nao participar da emissao
e vamos avaliar a venda do fundo nos préximos relatorios para termos recursos e participar
das sobras e montante adicional de AFHIT1, que demonstrou entender a importancia de se
buscar custos baixos em uma emissao.

Importante destacar que a nao realizacao da venda do fundo neste momento € para poder
aproveitar o rendimento de sexta e pelo fato de que o investidor nao conseguiria seguir a
recomendacao, ja que teria um viés de passado. Além disso, nao parece haver motivos para
uma queda no valor da cota apos o0 ajuste; no entanto, ja vamos estipular que valores em
linha com o de subscricao serao suficientes para vender as cotas e vamos avaliar no
proximo relatorio realizar isso poder participar das sobras e montante adicional de AFHITI.

HGRU11

2. CSHG RENDA URBANA |

O fundo divulgou fato relevante onde realizou a venda de uma das lojas da Casas
Pernambucanas, situada em Lorena/SP. O valor de venda foi 37% superior ao valor
desembolsado pelo fundo, motivo pelo qual gerou um lucro de R$ 1.516.750,35, equivalente
a R$ 0,08/cota. O valor de aquisicdo do fundo em fev/2020 tinha sido de R$ 4.083.249,65
(R$ 3.211,54/m?2), sendo que foi vendido por R$ 5.600.000,00 (R$ 4.404,49/m?2).

Como ja escrevi anteriormente, o fundo comprou um bloco de imoveis no atacado e agora
vende ele no varejo, gerando ganho de capital no periodo e preciso chamar muito a
atencao do investidor para isso, principalmente o investidor que tem vislumbrado apenas
nos Flls de CRI o repasse da inflagcao, ja que este tem sido mais visual.

O fundo recebeu um cap rate de 8,50% no primeiro ano e de 7,90% no segundo ano, do
imovel comprado em novembro de 2020. Isso seria 0 equivalente aos juros que por vezes
observarmos nos Flls de CRI.

Neste periodo, de 11/2020 até 04/2022, o imdvel foi vendido por 37% acima do valor
investido, contra um IGPM (o maior indice inflacionario do periodo) de 31,37%, ou seja, O
valor de venda do imodvel supera do proprio IGPM.


https://fnet.bmfbovespa.com.br/fnet/publico/exibirDocumento?id=294435
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O fundo também divulgou em outro fato relevante a venda de outro imovel das lojas da
Casas Pernambucanas, dessa vez situada na cidade de Cacador/SC. O valor da venda foi de
R$ 5.660.000, que serd pago ao fundo da seguinte forma:
e R$ 3MM recebidos na data do fato relevante (29/04/22)
e 11 prestacdes mensais de R$ 221.666,67 a partir de 24/04/22 e corrigidas pelo CDI;
e Parcela final de R$ 221.666,63 a ser paga em 30 dias a partir do vencimento da 11°
parcela do item anterior, também corrigido pelo CDI.

Considerando o valor de aquisicdo do imoével de R$ 4.031.230,40 em 6/11/20, aqui o imdvel
foi vendido 40% acima do valor adquirido, sem contar as correcdes pelo CDI nas parcelas,
valor que supera ainda mais o IGP-M do mesmo periodo (também de 31,37%,). A operagao
ird gerar um lucro de aproximadamente R$ 0,09/cota.

Esse € o grande detalhe do investimento em Fll de tijolo, a inflagao fica no imdvel e gera
uma resiliéncia do seu patrimoénio a inflagao e este é o detalhe que o assinante precisa
prestar atengao.

Observe, nao se trata de tentar eleger o melhor Fll, o tijolo ou o CRI, mas mostrar como o
processo inflacionario age de forma diferente em cada uma das classes e se for feita uma
observacao somente do ponto de vista de rendimento, ocorrera um grande erro de
avaliacao.

Por fim, preste muita atencao neste proximo paragrafo, pois ele consegue fazer com que
vocé se diferencie da média de mercado em termos de conhecimento.

O primeiro imodvel, de Lorena, foi vendido por R$ 5,6MM, mas consta como Ultima avaliagcdo
de 12/2021, por R$ 4.050.000,00. O segundo imodvel, de Cacador, foi vendido por R$
5.660.000,00, mas consta como ultima avaliagdo por R$ 3.950.000,00.

Esse é um dos grandes motivos de sempre explicar que o indicador p/vp é um importante
ponto de partida para aprofundar os estudos, mas ele ndao € um numero absoluto, observe
a diferenca entre o valor patrimonial desses imoveis e o valor de venda e isso € uma
constante nos Flls de tijolo. Esse € um conceito muito importante, ja trabalhamos algumas
vezes aqui e ele é extremamente aprofundado no Curso Completo, o qual abriremos nova
turma entre os meses de junho e julho.

RERLTT HEE

O fundo de logistica também divulgou a venda de um de seus imdveis, o galpao de
Itapevi/SP, que representava 6,1% da ABL do fundo, também vendido por valor acima do
preco de aquisicao.

O fundo adquiriu o imdvel em 02/2020 por R$ 36.909.351,28 e realizou a venda por R$
44.500.000,00, gerando um lucro de 20,57%. Nesse caso o lucro nao superou o IGP-M do
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mesmo periodo (54,42%), mas corrigiu o IPCA do periodo (20,22%, considerando a prévia
do indicador para abril/22).

A forma de pagamento pelo comprador ao fundo sera da seguinte forma:

e R$13.350.000,00 a ser paga até 16/05/22;

e R$ 4.450.000,00 a ser paga até 20/06/22;

e R$8.900.000,00 a ser pagaem 6 meses contados do pagamento da primeira parcela;

e R$ 8.900.000,00 a ser paga em 12 meses contados do pagamento da primeira
parcela;

e R$8.900.000,00 a ser paga em 18 meses contados do pagamento da primeira
parcela;

O indice de correcao das parcelas 2 a 5 sera pelo IPCA + 2% a.a., sendo no minimo 6% a.a..

Considerando todas as correcdes das parcelas, o lucro do fundo equivale a
aproximadamente R$ 9.244.083,65, o que representa cerca de R$ 1,38/cota que devera ser
distribuido ao cotista durante o semestre.

Mais uma vez, o valor de venda é de R$ 44,5MM e a sua Ultima avaliacdo, de 12/2021, consta
como R$ 36.096.000,00.

O investidor que nao entender este conceito ndao conseguira entender adequadamente os
Flls de tijolo, fara os comparativos errados de DY exclusivo e vai tratar os Flls de CRIs como
sendo os melhores do mercado, o que, como sempre digo, nao existe “o melhor”, por sinal,
bem explicado em meu dltimo video no Youtube.

W BTAL11 B
\ OO0 BTG PACTUAL (TBrGPactua

" AGRO LOGISTICA

O fundo em seu relatério gerencial divulgou que houve ajuste em alguns dos seus
contratos de locacdo, gerando um rendimento adicional de R$ 0,03/cota. Em abril havera
reajuste de mais 11% da receita imobiliaria contratada do fundo e em junho mais 19%,
portanto, o fundo tem espaco para possiveis novos aumentos no rendimento nNos proximos
meses.

@// \/B,/' K)%/’S!/ZO )

O fundo de logistica da VBI divulgou seu relatdrio gerencial onde informou que foi
celebrado uma locacao de 3.114 m? no ativo Aratu, mdédulo GO1, o ultimo moédulo que estava
desocupado. Assim, o fundo atinge 100% de ocupacao fisica em seus imoveis.

Sobre o teste do imovel que sempre digo, podemos observar neste relatério um fato muito
positivo para o fundo: antes mesmo de um inquilino deixar o imadvel, o fundo ja conseguiu
outro inquilino para ocupa-lo quando da saida do anterior. O imovel é o ativo de Extrema,
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modulo G7, o atual inquilino deixard o imoével ao final de maio/22 e, na sequéncia, ja sera
ocupado novamente por outra empresa. O fundo nao informou se houve reajuste no preco
do aluguel.

Também foi informado que um dos inquilinos do ativo Itapevi notificou a intencao de
deixar o imoével antes do prazo de vencimento, de modo que o fundo receberda a multa
conforme estabelecido em contrato. Vamos acompanhar a velocidade de locacao deste
ativo para outro inquilino.

O fundo também informou um pequeno aditivo de R$ 30 MM na alavancagem dos ativos
Betim e Jandira, sem alteracao nas condi¢cdes do pagamento e sem geracao de multa.
Desta forma o fundo obteve mais recursos para as obras de expansao do ativo Betim.

Vale destacar que nesse més de maio o fundo possui 18% de reajuste em seus contratos,
portanto poderemos ver nos proximos relatdrios alguns contratos sendo reajustados
positivamente.

V/Ncy/w’o”vggu!s!wos MNC

O fundo divulgou assembleia para realizar o desdobramento de suas cotas na proporcao
de 110, ou seja, cada cota passaria a representar 10 cotas caso a pauta seja aprovada pelos
cotistas.

A desdobramento tornaria o VIURTl um fundo no qual chamamos de "cota base 10", onde
geralmente possuem maior liquidez e acaba aumentando um pouco a volatilidade, mas
também tem sido estratégia para fazer a cotacao valorizar e a cotacao do fundo de renda
urbana da Vinci tem estado bem pressionada.


https://fnet.bmfbovespa.com.br/fnet/publico/exibirDocumento?id=295330

CARTEIRA RECOMENDADA

TABELA

oin Andie FUNDO  Setor  Cotagio Coras (20T | VAT Pese Mo B s
18/10/20 LINK HGRETI Lajes 12801 39 15037 586443 323% 499239 301% Compra
10/11/20  LINK  JSRET Lajes 77,48 90 8768 7.89120 434% 697320 420%/ Compra
22/08/21 LINK BLMRI FoF 761 900 752 676800 3,73% 6.849,00 4,13% QYETAINIT T 1e)
16/08/20 LINK RFOFT FoF 7155 104 72,83 757432 417% 7.44120 448%  Compra
19/01/20 LINK  FIB1M  Industrial 43859 17 56194 955298 526% 7.456,03 4,49%  Compra
12/04/20 LINK XPINTl  Industrial 81 57 101,02 575814 317% 4.617,00 2,78%  Compra
23/08/20 LINK BTLGI Logistico 10299 80 10698 855840 4,71% 823920 496% Compra
2112/20 LINK HLOGM Logistico 9196 91 107,66 9.797,06 539% 836836 504% Compra
08/08/21 LINK LVBIT1 Logistico 99,71 100 10194 1019400 561% 9.971,00 601% Compra
24/04/21 LINK GALGIl Logistico 9534 68 M3 756840 417% 6.48312 390% Compra
20/02/22 LINK RBRL11 Logistico 87,68 81 8484 687204 378% 710208 428% Compra
19/01/20 LINK KNRINT  Hibrido 1369 40 17579 7.03160 3,87% 547600 330% Compra
06/06/21 LINK AFHIT1 Recebiveis 9898 90 9294 836460 4,60% 890820 537% JYEINT alE1e)
19/01/20 LINK BARI Recebiveis 10245 63 107,62 6.780,06 373% 6.454,35 389% Compra
21/11/21  LINK CACRIl Recebiveis 1079 65 102  6.630,00 365% 7.013,50 4,22%
20/12/20 LINK PLCRI1 Recebiveis 8758 76 8731 663556 3,65% 6.656,08 4,01% Compra
19/01/20 LINK RBRY1l Recebiveis 104,81 100 10438 10.438,00 5,75% 10.481,00 631% = Compra
19/01/20 LINK HGRUT R.Urbana 1155 68 12939 879852 4,84% 7.854,00 4,73%  Compra
05/07/20 LINK TRXF11 R.Urbana 9992 88 10199 897512 4,94% 879296 530% Compra
19/01/20 LINK FIGST1  Varejo 51,56 109 8483 924647 509% 562004 338% Compra
24/10/21 LINK HSML1T  Varejo 80,75 100 77,83 7.783,00 4,28% 8.07500 486% Compra

12/12/21  LINK  JFLLIT Residencial 793 103 69,35 714305 393% 816790 4,92% Compra

19/01/20 PQDPI1  Varejo 2.020,00 2 372100 7.442,00 4,10% 4.040,00 2,43% Manutencao

Para saber em qual relatério foi recomendada
a manutencédo de um fundo, basta clicar/tocar
u n os no do status “manutencao”.

DESMISTIFICAND®


https://desmistificandofii.club.hotmart.com/lesson/meLqPAQl7n?role=OWNER&classHash=0r48R1E7RB
https://desmistificandofii.club.hotmart.com/lesson/RONEWG6E7P/relatorio-552020
https://desmistificandofii.club.hotmart.com/lesson/k45ZDd2qel/relatorio-semanal-372021
https://desmistificandofii.club.hotmart.com/lesson/k45gyPdR7l?role=OWNER&classHash=0r48R1E7RB
https://desmistificandofii.club.hotmart.com/lesson/0Ov6X93NOj/relatorio-semanal-402020
https://desmistificandofii.club.hotmart.com/lesson/1461VQqAOd/relatorio-semanal-272020
https://desmistificandofii.club.hotmart.com/lesson/ZYOmPqmg7d/relatorio-semanal-052020
https://desmistificandofii.club.hotmart.com/lesson/V73g0AD273/relatorio-semanal-412020
https://desmistificandofii.club.hotmart.com/lesson/K4k0vVDoeY/relatorio-semanal-522020
https://desmistificandofii.club.hotmart.com/lesson/YOmYjEa6Od/relatorio-semanal-352021
https://desmistificandofii.club.hotmart.com/lesson/EOgl1yVV46/relatorio-semanal-102021
https://desmistificandofii.club.hotmart.com/lesson/k45gyPdR7l/relatorio-semanal-082022
https://desmistificandofii.club.hotmart.com/lesson/RMe1wZq8OY/relatorio-semanal-032020
https://desmistificandofii.club.hotmart.com/lesson/b4KZ6LQNOX/relatorio-semanal-242021
https://desmistificandofii.club.hotmart.com/lesson/k45gyPdR7l?role=OWNER&classHash=0r48R1E7RB
https://desmistificandofii.club.hotmart.com/lesson/Pb4KXLybeX/relatorio-semanal-662019
https://desmistificandofii.club.hotmart.com/lesson/M7GVm9oPew/relatorio-semanal-502021
https://desmistificandofii.club.hotmart.com/lesson/3eaPPqWq4g/relatorio-semanal-622020
https://desmistificandofii.club.hotmart.com/lesson/RMe1wZq8OY/relatorio-semanal-032020
https://desmistificandofii.club.hotmart.com/lesson/wx7WZLXGe2/relatorio-semanal-442019
https://desmistificandofii.club.hotmart.com/lesson/64l0GlYb4j/relatorio-semanal-302020
https://desmistificandofii.club.hotmart.com/lesson/1461VQqAOd/relatorio-semanal-272020
https://desmistificandofii.club.hotmart.com/lesson/Z721KR86eN/relatorio-semanal-462021
https://desmistificandofii.club.hotmart.com/lesson/k7QZDl0rOy/relatorio-semanal-172021
https://desmistificandofii.club.hotmart.com/lesson/y4bn9R3y4R/relatorio-semanal-272021
https://desmistificandofii.club.hotmart.com/lesson/V4V08ZA872?role=OWNER&classHash=0r48R1E7RB

CARTEIRA RECOMENDADA

GRHFICOS

ALTERADO PARA
MANUTENCAO

LOGISTICO LvBI11 HLOG11 BTLG11 RBRL11 GALG11 24.19
VAREJO HSML11 FIGS11 PQD... 10.67
R. URBANA HGRU11 10.03

JSRE11 HGRE11

RESIDENCIAL JFLL11 4.92

o [ DESMISTIFICANDS i



Saldo histérico

DESMISTIFICANDQFEE

RENDIMENTOS DA CARTEIRA

Janeiro
Fevereiro
Marco
Abril
Maio
Junho
Julho
Agosto
Setembro
Outubro

Novembro

Dezembro

LCI 85% CDI

R$ 3.445,88

R$ 1.489,13
R$1.372,32
R$1.382,53
R$ 1.436,39

Janeiro
Fevereiro
Marco
Abril

Maio
Junho
Julho
Agosto
Setembro
Outubro

Novembro

Dezembro

CALCULO DA TIR

-R$162.808,80
- R$ 2.019,24
-R$1.997,59

u Tabela de rendimentos '

Para acessar a tabela de rendimento de todos os fundos imobiliarios, basta

clicar no icone abaixo

a Explicagdes sobre a carteira recomendada '

Caso queira entender como é feito o calculo da TIR da carteira, basta clicar no

icone abaixo.


https://docs.google.com/spreadsheets/d/1GALy0sJ663y2kT9tgJBoE48CVLEMnOUETumfAbos5dA/edit?usp=sharing
https://drive.google.com/file/d/1HYxMFUVc0fy5HWGZ7liUTF2CBcV-KvtS/view?usp=sharing

DESMISTIFICANDOFéE

EXPLICACOES SOBRE OS CARDs
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DESMISTIFICANDQFﬂ

DISCLAIMER

Este relatdrio nao pode ser reproduzido ou redistribuido para qualquer pessoa, no todo ou em parte, qualquer que seja
0 propdsito, sem o prévio consentimento do autor, ensejando a aplicagdo de multa de 2.000 (duas mil) vezes o valor da
assinatura mensal do relatoério.

O compartilhamento indevido acarreta o imediato bloqueio do assinante, sem direito de ressarcimento dos valores. Além
disso, a violagao do direito autoral é crime previsto no art. 184 do Cédigo Penal, com pena de detencgdo prevista.

Para o controle de compartilhamentos indevidos, conto com uma tecnologia que insere em cada relatério os dados do
assinante, os quais nao é possivel omitir, nem mesmo com o desenho de uma tarja.

O relatdrio foi elaborado por Analista de Valores Mobiliarios auténomo, de forma independente e sem nenhuma
vinculagao a instituicdo financeira.

O autor nao recebe nenhuma remuneragdo, ou quaisquer outros beneficios, dos administradores, gestores, ou pessoas
ligadas aos Fundos de Investimentos Imobiliarios analisados.

O relatério respeita todas as disposicdes previstas na Resolucdo 20/2021 da CVM, especialmente o disposto no art. 13,
assim transcrito: Art. 13. E vedado ao analista de valores mobilidrios, pessoa natural e juridica, bem como aos demais
profissionais que efetivamente participem da formulagao dos relatdrios de analise: | — emitir relatérios de analise com a
finalidade de obter, para si ou para outrem, vantagem indevida; Il — omitir informacdo sobre conflito de interesses nas
informagdes e comunicagdes de que trata o art. 14, nos relatérios de analise e em qualquer meio em relagdo ao qual o
analista se manifeste sobre o relatério de analise; Il — negociar, direta ou indiretamente, em nome préprio ou de terceiros,
valores mobiliarios objeto dos relatdrios de analise que elabore ou derivativos lastreados em tais valores mobilidrios por
um periodo de 30 (trinta) dias anteriores e 5 (cinco) dias posteriores a divulgagdo do relatdrio de analise sobre tal valor
mobilidrio ou seu emissor; IV — negociar, direta ou indiretamente, em nome préprio ou de terceiros, valores mobilidrios
objeto dos relatérios de andlise que elabore ou derivativos lastreados em tais valores mobilidrios em sentido contréario ao
das recomendacdes ou conclusdes expressas nos relatérios de analise que elaborou por: a) 6 (seis) meses contados da
divulgagdo de tal relatério; ou b) até a divulgagdo de novo relatério sobre o mesmo emissor ou valor mobiliario, caso
ocorra antes do prazo referido na alinea “a”; V — participar, direta ou indiretamente, em qualquer atividade relacionada a
oferta publica de distribuicao de valores mobiliarios, incluindo: a) esfor¢cos de venda de produto ou servico no ambito do
mercado de valores mobiliarios; e b) esforgos para angariagdao de novos clientes ou trabalhos; VI — participar da
estruturagao de ativos financeiros e valores mobiliarios;

Este Analista declara, nos termos do art. 21 da Resolucdo 20/2021 da CVM, que o Analista possui cotas de LGCP11, ALMIT],
GCRIT, RBRDT, FVPQIT1, NSLUTI, RFOFT1, PQDPTI, CACRI11, FLRPT1, PVBIT, JFLLTI, TRXF11, FIGST, HGRET, BARI, XPINT],
HGRUTI1, BLCPTI, FIIB11, KNRIT, BTLGT1, ISRETI, HLOGT1, BRCOT1, GALGT1, RBRL11, LVBITI, KNIPT1, por sua vez, a Cénjuge do
Analista possui cotas de HGRUTI, HFOFT1, JSRET1, XPIN11, TRXF11, BARI1, todos os objetos do relatério ou da carteira
recomendada.

As recomendagdes do relatdrio de analise refletem Unica e exclusivamente as opinides pessoais do Analista, tendo sido
elaborado de forma independente, ndo se baseando em nenhuma informacgao privilegiada, mas apenas de informagdes
publicas e disponiveis para todos os investidores e analistas.

A andlise dos ativos objeto do relatdrio utiliza como informacgao os resultados divulgados pelas administradoras e suas
projecdes. As condi¢cdes de mercado, o cenario macroecondmico, a analise das ag¢des judiciais na qual o fundo esta
envolvido, entre outras noticias publicas.

Calculos de preco justo, rendimentos futuros e outros dados futuros devem ser considerados como incertos e propensos
a ndo ocorrerem, ainda que o Analista guarde toda a diligéncia possivel e necessaria para alcangar a melhor estimativa
possivel.

A carteira recomendada tem como objetivo auxiliar o investidor na andlise de seus investimentos, no entanto, ndao pode
ser tido como promessa de ganho futuro, tendo em vista a incerteza existente nos investimentos de renda variavel.
Este material tem carater meramente informativo. As informacdes constantes deste material podem auxiliar o investidor
em suas decisGes de investimento, porém o investidor serd responsavel, de forma exclusiva, pela verificacdo da
conveniéncia e oportunidade da movimentacao de sua carteira de investimentos e pela tomada de decisdo quanto a
efetivacédo de operagbes de compra e/ou venda de titulos e/ou valores mobilidrios. Este material apresenta informacdes
para diversos perfis de investimento e o investidor devera verificar e atentar para as informacgdes préprias ao seu perfil
de investimento, uma vez que as informacgdes constantes deste material ndo sao adequadas para todos os investidores.
Quaisquer projec¢des de risco ou retorno potenciais sdo meramente ilustrativas e ndo sdo e nao devem ser interpretadas
pelo investidor como previsdo de eventos futuros e/ou garantia de resultados. Além disso, ndo garanto a exatiddo das
informacdes aqui contidas e recomendo ao investidor que nao utilize este relatério com Unica fonte para embasar suas
decisdes de investimento. Os investimentos realizados pelo investidor para sua carteira estao sujeitos a diversos riscos
inerentes aos mercados e aos ativos integrantes da carteira, incluindo, sem limitagao, risco de mercado, risco de crédito,
risco de liquidez, risco cambial, risco de concentragao, risco de perda do capital investido e de disponibilizagao de
recursos adicionais, entre outros.

As eventuais projecdes feitas neste relatdrio ndo se caracterizam como promessa ou garantia, tendo em vista o material
ter como intuido apenas analisar o investimento, ndo havendo nenhuma vinculagdo com os administradores e/ou
gestores.

Importante, ganhos passados nao significam garantia de ganhos futuros e todo investidor precisa estar ciente de que o
mercado de renda variavel ocasiona oscilagdes e pode gerar prejuizos em seu patrimonio.



