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São Paulo, 15 de junho de 2020

Este conjunto de dados procura descrever um prognóstico de desempenho do portfolio de imóveis do Fundo (empreendimento), para daí 

derivar a expectativa de RODi a ser distribuído para os investidores no ciclo | maio 20 até abril de 22 |.

▪ A base de dados que utilizamos está fundamentada em índices paramétricos de comportamento no ciclo | janeiro 20 - abril 20 |, 

extraídos de dados gerais.

Deste modo, os dados paramétricos desses primeiros 4 meses do ano, e aí incluindo maio 20, período no qual a administração do

Fundo ainda não estava sob encargo da BR | Capital, devem ser tratados exclusivamente como parâmetros, porque fogem dos 

movimentos financeiros específicos ocorridos.

A busca de índices paramétricos serve para fundamentar o lançamento de prognósticos sem o viés de situações particulares que 

podem ter se verificado na base de dados, como inadimplências, descontos, recuperações, contas da administração dos 

empreendimentos e do Fundo não regulares (taxas CVM, B3 e contas de escrituração, por exemplo).

▪ Para os prognósticos também consideramos conformações paramétricas, por exemplo deixando de considerar negociações de 

diferimento de aluguéis que tenham sido feitas nesses meses atípicos de março até maio e que poderão incrementar receitas adiante.

Usamos o conceito de separar as receitas em três blocos: i. aquelas que espelham a receita de abril-20, como sendo estáveis adiante; 

ii. aquelas que resultam de contratos assinados e iii. as que resultarão da ocupação dos vazios nos dois empreendimentos.

Para cada bloco de receitas classificadas em ii. e iii. traçamos quatro cenários de recuperação, harmônico (mais agressivo), em V 

(mais moderado), em U (mais conservador) e o quarto misto, impondo fatores de probabilidade aos três determinísticos.

Neste relatório, expomos os cenários, mas indicamos o prognóstico de geração de renda para os investimentos aplicados no fundo 

usando somente o cenário misto.

▪ Prognósticos são traçados arbitrando situações futuras, que podem ocorrer, com maior ou menor aderência aos parâmetros arbitrados 

na análise, de modo que as conclusões desta análise servem para vislumbrar possibilidade de desempenho do Fundo, nunca uma 

verdade comportamental.

▪ Nossos relatórios de andamento do Fundo são mensais e apresentam | receitas e despesas efetivamente ocorridas |, | renda produzida 

e sua comparação com indicadores de mercado, especialmente o Ifix e os juros básicos da economia, pelo CDI | . 
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PRIMEIRA PARTE

▪ COMPORTAMENTO DO FUNDO

NO MÊS DE REFERÊNCIA 

| abril - 2020 |

▪ PADRÕES DE COMPORTAMENTO VERIFICADOS

| janeiro até abril- 2020 |
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RECEITA BRUTA DE LOCAÇÕES NO mês de referência

| total faturado – síntese |

comportamento do portfolio do Fundo

valores em R$ nominais arredondados nos totais

ABL | m2 |
ABL 

desocupada

Locações 

Contratadas | 

Faturado

ABL | m2 |
ABL 

desocupada

Locações 

Contratadas

+ Rotativo |

Faturado

ABL | m2 |
ABL 

desocupada

Locações 

Contratadas

+ Rotativo |

Faturado

15.496,04      3.356,32        124.345         2.299,68        1.489,19        26.761           3.224,97        1.183,32        17.048           

100,00% 21,66% 100,00% 64,76% 100,00% 36,69%

Locações 

Contratadas | 

Potencial

Locações

Potenciais

dos vazios

Locações 

Contratadas

+ Rotativo |

Potencial

Locações

Potenciais

de | vazios

+ Rotativo |

Locações 

Contratadas

+ Rotativo |

Potencial

Locações

Potenciais

de | vazios

+ Rotativo |

 39,2 | m2 ABL  32,1 | m2 ABL  35,0 | m2 ABL  55,1 | m2 ABL  43,1 | m2 ABL  51,5 | m2 ABL 

475.463         107.625         128.337         179.599         87.928           85.987           

Square Corporate Mall W Tower

áreas em ABL | m2

| abr- 20 |

Lojas Conjuntos Corporativos + Estacionamento Rotativo Lojas + Estacionamento Rotativo

▪ Os parâmetros utilizados para potencial de receita são derivados do comportamento do portfolio, sem indutores, até o final do ano de 

2021, aplicando-se o fator de incremento de 2,5% a partir de janeiro de 2022.

▪ Os contratos de locação são firmados com aplicação de ajuste em ciclos de 12 meses, de modo que as receitas nominais dos 

contratos existentes serão certamente mais elevadas do que os parâmetros aqui descritos, ficando essa diferença como um fator de

segurança na arbitragem dos cenários de comportamento adiante.
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RECEITA BRUTA DE LOCAÇÕES NO mês de referência

| total faturado – síntese |

comportamento do portfolio do Fundo

valores em R$ nominais arredondados nos totais

Total do Portfolio do Fundo

ABL | m2 |
ABL 

desocupada

Locações 

Contratadas

+ Rotativo |

Faturado

Locações 

Contratadas

+ Rotativo |

Potencial

Locações

Potenciais

de | vazios

+ Rotativo |

Locações 

Contratadas

+ Rotativo |

Faturado

Locações 

Contratadas

+ Rotativo |

Potencial

Locações

Potenciais

de | vazios

+ Rotativo |

Potencial

do

Portfolio

21.020,69      6.028,83        168.154         168.154         691.728         373.211         1.064.939      

100,00% 28,68% 24,31% 100,00%

 39,5 | m2 ABL  49,9 | m2 ABL 15,79% 64,95% 35,05% 100,00%

 eficácia 

financeira

no mês 

 eficácia 

financeira

dos 

contratos 

| abr- 20 |

áreas em ABL | m2

▪ Os contratos de locação firmados já cobrem 64,95% do potencial de geração e receita do portfolio do 

Fundo, sendo que a parte “não cobrada” está arbitrada para ser recuperada segundo as curvas dos 

quatro cenários de prognóstico descritos adiante. 

▪ No mês de abril, referência para os parâmetros desse quadro, a situação foi particular, forçada pela 

conjuntura adversa provocada pela condição sanitária, refletida na eficácia de 15,79% de faturamento 

diante do potencial global do portfolio.
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ABL DO PORTFOLIO

| jan até abr 2020– taxa de ocupação |

ocupação dos imóveis do fundo mês ref

 | áreas em m2 |

ABL total ABL vazia

jan-20 fev-20 mar-20 abr-20

portfolio do Fundo 21.020,69        6.028,83    6.028,83    6.028,83    6.028,83    

1 1 1 1

Square Corporate - Lojas 15.496,04        3.356,32   3.356,32   3.356,32   3.356,32   

Square Corporate - Conjuntos 2.299,68          1.489,19   1.489,19   1.489,19   1.489,19   

Mall W Tow er - Lojas 3.224,97          1.183,32   1.183,32   1.183,32   1.183,32   

vazios dentro de cada módulo

Square Corporate - Lojas 21,7% 21,7% 21,7% 21,7%

Square Corporate - Conjuntos 64,8% 64,8% 64,8% 64,8%

Mall W Tow er - Lojas 36,7% 36,7% 36,7% 36,7%

proporção dos vazios

Square Corporate - Lojas 55,7% 55,7% 55,7% 55,7%

Square Corporate - Conjuntos 24,7% 24,7% 24,7% 24,7%

Mall W Tow er - Lojas 19,6% 19,6% 19,6% 19,6%

último(s) 4 mese(s)

▪ Os índices de vazios são elevados para o padrão de 

comportamento em regime, quando se verifica alguma vacância 

devido à natural rotatividade nos imóveis destinados à renda 

(lojas e escritórios neste portfolio)

▪ Para segurança, nossa arbitragem de ocupação dos vazios foi 

lançada conservadora, como mostramos adiante
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GERAÇÃO DE RECEITA DE LOCAÇÕES E ESTACIONAMENTOS 

| jan até abr 2020 |

comportamento do portfolio do Fundo mês ref média

 | valores em R$ nominais |

jan-20 fev-20 mar-20 abr-20

1 1 1 0

Total dos alugueis faturados + Rotativo 324.671     338.913     355.468     168.154     

Square Corporate - Lojas 237.398    262.356    257.384    124.345    

Square Corporate - Conjuntos + Rotativo 27.820      20.094      35.288      26.762      

Mall W Tow er - Lojas + Rotativo 59.453      56.463      62.795      17.048      

Total dos alugueis faturados + Rotativo 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%

Square Corporate - Lojas 73,1% 77,4% 72,4% 74,0% 74,2%

Square Corporate - Conjuntos + Rotativo 8,6% 5,9% 9,9% 15,9% 10,1%

Mall W Tow er - Lojas + Rotativo 18,3% 16,7% 17,7% 10,1% 15,7%

valores em R$ nominal

Total dos alugueis faturados + Rotativo 324.671     338.913     355.468     168.154     296.802     

1 1 1 0

último(s) 4 mese(s)

▪ Este quadro serve para ressaltar a importância de cada 

conjunto de imóveis do portfolio, o que deve orientar as 

estratégias de preços competitivos e de esforço de 

comercialização.

▪ O mês de abril, refletindo aluguéis de março já mostra o 

impacto da crise sanitária, que tende a permanecer até 

julho (aluguéis de junho), com recuperação adiante, 

cuja arbitragem traçamos em cenários conservadores, 

como se vê adiante neste relatório.



ESTRITAMENTE

CONFIDENCIAL

7
REF. | 7.003.601-SC401-JRL-03.0620 | 

GERAÇÃO DE RESULTADO OPERACIONAL DISPONÍVEL

| jan até abr 2020 |

desempenho do Fundo - RODi Gerado mês ref média

 | valores em R$ nominais |

jan-20 fev-20 mar-20 abr-20

1 1 1 0

Total dos alugueis faturados 324.671     338.913     355.468     168.154     296.802     

honorários CFL locações (16.234)      (16.946)      (17.774)      (8.408)        

inadimplências acumuladas -                 -                 -                 (231.413)   

recuperações de inadimplências -                 -                 -                 -                 

receitas f inanceiras e outras -                 -                 -                 -                 

Receita Operacional Líquida  | caixa | 308.437     321.967     337.694     159.746     281.961     

Despesas Operacionais (128.690)    (128.690)    (128.690)    (128.690)    

contas gerais da administração (8.000)        (8.000)        (8.000)        (8.000)        (8.000)        

taxas de administração e gestão (30.000)      (30.000)      (30.000)      (30.000)      (30.000)      

despesas não recorrentes e com vazios (90.690)      (90.690)      (90.690)      (90.690)      (90.690)      

Resultado Operacional | caixa | 179.747     193.277     209.004     31.056       

reservas e FRA -                 -                 -                 -                 -                 

Resultado Operacional Disponível para os Cotistas 179.747     193.277     209.004     31.056       153.271     

0 1 1 0

último(s) 4 mese(s)

▪ Este quadro serve para extrair parâmetros para os 

prognósticos, não refletindo especificamente os 

movimentos financeiros ocorridos nesses quatro meses.

▪ Particularmente as despesas estão indicadas de modo 

paramétrico, seja as do Fundo, como as vinculadas ao 

pagamento de Iptu e condomínio de imóveis vazios, 

para o que usamos um parâmetro extraído por 

amostragem de dados dos imóveis, equivalente a

R$ 14,91 | m2 | mês
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RENTABILIDADE DO INVESTIMENTO

| jan até abr 2020 |

desempenho do Fundo - Rentabilidade mês ref média

valores em R$ nominal

jan-20 fev-20 mar-20 abr-20

1 1 1 0

Resultado Operacional Disponível para os Cotistas 179.747     193.277     209.004     31.056       

156.596     156.596     156.596     156.596     156.596     

253.220     253.220     253.220     253.220     253.220     

2,25           2,25           2,22           1,39           2,03           

0 1 0 0

2,03           2,01           1,97           1,35           1,84           

0 0 0 0

Rentabilidade ( % ano, acima do Ipca, depois de impostos)

1,39           1,49           1,61           0,24           1,18           

0 1 1 0

0,86           0,92           0,99           0,15           0,73           

0 1 1 0

último(s) 4 mese(s)

Valor de Investimento Original

Rentabilidade ( múltiplo da taxa CDI equivalente ),

no conceito de Total Return, equiparado ao do Ifix

Valor Patrimonial do Portfolio do Fundo

Valores de Referência do Investimento no Fundo

| R$mil nominal |

Valor de Investimento Original

Valor Patrimonial do Portfolio do Fundo

Valor Patrimonial do Portfolio do Fundo

Valor de Investimento Original

▪ A rentabilidade do investimento nas cotas do Fundo é 

espelhada segundo dois valores de cota:

i. o valor do investimento praticado para implantar o 

portfolio do Fundo e

ii. o valor patrimonial dos ativos do Fundo, como 

anotado no quadro

▪ A rentabilidade está expressa no conceito de anual 

equivalente, que facilita a leitura da qualidade do 

investimento.

▪ A leitura da rentabilidade contra o benchmark da taxa 

referencial de juros pelo CDI auxilia o entendimento da 

renda versus o risco do investimento. Investimentos 

conservadores em cotas de FII de imóveis para renda 

apresentam esse múltiplo no intervalo | 1,8 - 2,5 |, 

ressalvado que com esta taxa CDI atual de 3% ano, 

representando juro efetivo próximo de zero, os múltiplos 

do mercado estão distorcidos para cima.

▪ No conceito total return, mede-se a renda somada à 

valorização da cota. Do ponto de vista paramétrico, a 

cota deve ter seu valor ajustado anualmente pela taxa 

de inflação implícita de ajuste dos contratos de locação.

▪ No relatório regular mensal, ilustramos a rentabilidade 

no conceito total return contra o benchmark do Ifix.
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GRÁFICOS SÍNTESE DE ALGUNS PARÂMETROS

| jan até abr 2020 |
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GRÁFICOS SÍNTESE DE ALGUNS PARÂMETROS

| jan até abr 2020 |
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SEGUNDA PARTE

▪ PROGNÓSTICOS PARA O CICLO

| maio-20 até abril-22 |
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VALORES DE REFERÊNCIA PARA RECEITA E CENÁRIOS DE COMPORTAMENTO ADIANTE

| base abril 2020 |

prognóstico para o comportamento do portfolio do Fundo

valores em R$ nominais

receitas no mês base 168.154         15,79%

receita adicional no mês base, considerando os contratos firmados 523.574         49,16%

receita potencial dos vazios, pelas médias dos contratos firmados 373.211         35,05%

receita potencial do portfolio seguindo este cenário 1.064.939      100,00%

| abr- 20 |

cenários para prognóstico

mês de início

mês para 

recomposição 

integral

peso arbitrado 

para o Cenário 

IV

mês de início

mês para 

recomposição 

integral

peso arbitrado 

para o Cenário 

IV

5,0% 0,0%

30,0% 60,0%

65,0% 40,0%

 despesas mensais com vazios R$ 14,91 | m2 ABL

| abr- 20 |

para a recomposição da receita

seguindo contratos f irmados

ago-20 jul-21

para receita adicional de novos contratos, 

preenchendo os vazios

dez-20 ago-21

 Cenário I

 evolução harmônica

 Cenário II

 evolução escalar U

 Cenário III

 evolução escalar V

 Cenário IV

 misto com pesos

▪ Estes quadros ilustram os parâmetros de 

prognóstico, considerando as receitas em três 

blocos com diferentes condições de geração:

i. estável e permanente, a relacionada com a 

parte dos contratos firmados, já encaixada em 

abril

ii. a parte dos contrato firmados não recebida 

em abril, cuja curva de retomada está 

arbitrada segundo os Cenários I até IV no 

primeiro bloco do quadro cenários e

iii. a parte potencial associada aos vazios, 

submetida à arbitragem dentro de marcas 

conservadoras, ilustradas no segundo bloco 

do quadro cenários

▪ Nos intervalos de recomposição da receita e de 

atingimento do potencial total arbitrado, utilizamos 

curvas mais conservadoras e moderadas e 

nenhuma curva agressiva.

Submetidos aos pesos indicados no quadro 

cenários, desenhamos o Cenário IV, cujos 

resultados de renda esperada do investimento 

nas cotas do Fundo são mostrados ao final
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RENTABILIDADE ESPERADA DO INVESTIMENTO - Cenário IV

| valores em múltiplo da taxa CDI equivalente |

21 ago
3,2 22 abr

3,0

21 ago
2,3

22 abr
2,2

0,0

0,5

1,0

1,5

2,0

2,5

3,0

3,5

mai jun jul ago set out nov dez jan fev mar abr mai jun jul ago set out nov dez jan fev mar abr

20 21 22

 Cenário IV
 evolução mista com pesos
 valores em múltiplo do CDI
 equivalente

 renda anual equivalente
 valor investido
 | 156.596 mil |

 renda anual equivalente
 sobre o PL
 do portfolio do Fundo
 | 253.220 mil |

▪ Os múltiplos estão presos à arbitragem de 

evolução da taxa CDI ilustrada em gráfico 

adiante

▪ Estas medidas são conservadoras, porque 

neste ciclo de recuperação, que arbitramos 

lenta, da economia (Cenário IV) não 

consideramos qualquer reajuste nos 

preços de locação seguindo a inflação, 

como figura nos contratos
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RENTABILIDADE ESPERADA DO INVESTIMENTO - Cenário IV

| valores em % ano, equivalente nominal, em Reais |

21 ago
8,1

22 abr
8,5

21 ago
4,9

22 abr
5,2

 -

 1

 2

 3

 4

 5

 6

 7

 8

 9

mai jun jul ago set out nov dez jan fev mar abr mai jun jul ago set out nov dez jan fev mar abr

20 21 22

 Cenário IV
 evolução mista com pesos
 valores em % anual
 equivalente

 renda anual equivalente
 valor investido
 | 156.596 mil |

 renda anual equivalente
 sobre o PL
 do portfolio do Fundo
 | 253.220 mil |

▪ Estas medidas são conservadoras, porque 

neste ciclo de recuperação, que arbitramos 

lenta, da economia (Cenário IV) não 

consideramos qualquer reajuste nos 

preços de locação seguindo a inflação, 

como figura nos contratos
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ARBITRAGEM DE VALOR DA COTA E PREÇO DE MERCADO- Cenário IV

| referências |

Sobre arbitragem de preços de ativos de real estate ou deles derivados,

como cotas de fundos de investimento imobiliário.

▪ Os preços de transação de mercado são sujeitos a uma certa simbiose de como os formadores de opinião se 

posicionam quanto à arbitragem de valor desses ativos.

O mercado se equilibra e transações ocorrem quando o mercado julga  que ativos do real estate ou seus 

derivados estão marcados por preços que representam o justo valor dos ativos.

▪ Nosso entendimento é que, no caso de ativos de precificação mais complexa, como cotas de fundos imobiliários, 

cujo portfolio seja composto por imóveis destinados à renda, os preços que o mercado pratica não são fruto de 

movimentos espontâneos dos investidores e de seus critérios de julgamento de valor, mas sim estão fortemente 

carregados pelos influenciadores: os analistas e os gestores de portfolios.

▪ Valor se infere tecnicamente por arbitragem.  Para arbitragem de valor, esses formadores de opinião usam 

diferentes técnicas, que se aproximam, não chegando a se confrontar. Entretanto, a arbitragem de valor exige o 

traçado de cenários de comportamento adiante por ciclos longos e aí os analistas tendem a divergir.

Por esta razão, as arbitragens podem cobrir um espectro até largo de arbitragem de valor entre os diferentes 

analistas e gestores, espectro dentro do qual acaba se acomodando o preço de mercado da cota.

▪ Nossa arbitragem ilustrada na curva do gráfico adiante compreende uma leitura de como admitimos esses 

influenciadores podem se comportar na arbitragem de valor das cotas, usualmente feita privilegiando leitura de 

comportamento no curto prazo, com alguma pequena concessão ao comportamento de médio prazo.

Essa arbitragem não corresponde a como a BR|Capital preconiza promover a valuation desse tipo de ativo para 

investidores interessados em manter o investimento por períodos longos, como é a característica prevalente dos 

investidores em real estate para renda.

Ou seja, o gráfico adiante não representa nosso entendimento sobre o valor da cota para investidores 

interessados em manter o investimento por ciclo longo, na expectativa de receber uma renda com um certo grau 

de harmonia e sob um lastro de valor sustentado. Refere-se a como admitimos o preço da cota pode se comportar 

adiante, seguindo métodos largamente utilizados de leitura de curto prazo, cuja preocupação é fazer uma leitura 

do total return atrativo em movimentos virtuais que se repetiriam mensalmente, na mesma linha em que a B3

mede o indicador IFIX de comportamento do mercado.
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ARBITRAGEM DE PREÇO DA COTA NA B3 - Cenário IV

| valores em Reais mil para o total das cotas |

▪ No mercado local, os preços de transação 

de cotas de Fundos Imobiliários tendem a 

ser arbitrados pela capacidade de geração 

de RODi, imediata ou de curto prazo.

Para retenção do ativo gerando renda por 

ciclos longos, a precificação deve ser feita 

levando em conta essa capacidade por 

ciclos muito longos, em geral 20 anos

▪ Nesta conjuntura e no ciclo de 

recuperação que arbitramos (até abril de 

22), certamente os empreendimentos não 

serão precificados considerando a sua 

capacidade total de geração de renda, mas 

também não se há de considerar a renda 

imediata. Dessa forma, para dar uma 

imagem de preço de mercado, 

consideramos uma curva arbitrada de 

reconhecimento do potencial de geração 

de renda, como está no gráfico.

▪ Consideramos uma curva de evolução do 

CDI, inflação pelo Ipca e caprate de 

precificação das cotas estabilizado no 

múltiplo 2,45 para o CDI equivalente, 

resultando na curva de preços do gráfico

21 jan
207.888

21 jun
205.765

21 dez
204.157

22 abr
213.596
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20 21 22

 intervalo de
 arbitragem do preço

 Cenário IV
 de comportamento
 misto com pesos

 preço das cotas
 respeitando o caprate
 arbitrado e a curva
 de potencial de
 geração de RODi
 | R$ mil |

 reconhecimento do potencial
 de geração de RODi para
 precificação da cota
 | arbitragem em relação
   a 100 % |
 | à direita |
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INFORMAÇÕES ACESSÓRIAS

▪ parâmetros utilizados para o

prognóstico | receita encaixada em abril,

arbitragem de cenários adiante e de

indicadores da economia e do mercado de FII
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portfolio do Fundo

valores em R$ nominais

ABL | m2 |
ABL 

desocupada

Locações 

Contratadas | 

Faturado

ABL | m2 |
ABL 

desocupada

Locações 

Contratadas

+ Rotativo |

Faturado

ABL | m2 |
ABL 

desocupada

Locações 

Contratadas

+ Rotativo |

Faturado

1A 340,00           -                     -                     225a236+238 810,49           810,49           -                     1A 360,69           360,69           -                     

1B 200,00           -                     -                     237+239a252 678,70           678,70           -                     1B 344,06           344,06           -                     

2 1.005,65        -                     11.863,58      325a336+338 810,49           -                     19.361,64      2A e 2B 452,23           452,23           -                     

04 718,42           -                     7.835,42        Rotativo 7.400,00        3 78,24             -                     -                     

5A 486,44           -                     5.632,47        4 57,01             -                     2.170,32        

5B 486,44           -                     -                     5 26,34             26,34             -                     

5C 205,58           205,58           -                     6 81,69             -                     -                     

6 535,36           -                     -                     11 148,82           -                     10.093,52      

08 102,53           -                     -                     12a14+17A 855,66           -                     -                     

11 88,54             -                     -                     15 e 16 99,22             -                     -                     

15 e 16A 291,41           -                     1.805,78        17 B 110,43           -                     -                     

16B 1.300,17        1.300,17        -                     18 e 19 180,58           -                     -                     

17A 150,00           -                     4.845,77        21 80,00             -                     1.384,80        

17B 725,63           725,63           -                     22 350,00           -                     3.399,00        

18 874,90           874,90           -                     Rotativo -                     

20 990,40           -                     23.241,13      

21 225,00           -                     -                     

22 78,53             -                     -                     

24 100,00           -                     -                     

25 100,00           -                     -                     

26 96,00             -                     -                     

28A 720,00           -                     -                     

28B 500,00           -                     -                     

28C 1.540,00        -                     63.652,53      

Lindeiro -                     -                     5.468,50        

29A 1.274,00        -                     -                     

29B 2.111,00        -                     -                     

33 250,04           250,04           -                     

áreas em ABL | m2

Square Corporate

| abr- 20 |

Mall W Tower

Lojas Conjuntos Corporativos + Estacionamento Rotativo Lojas + Estacionamento Rotativo

INFORMAÇÕES ACESSÓRIAS

| receita de locações no mês de referência | abril 2020 |
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INFORMAÇÕES ACESSÓRIAS

| para prognóstico de renda | base abril 2020 |
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 Cenário I
 evolução harmônica
 fatores em número
 índice | 100 = completo |

 receita base | abr- 20 |
 16,2% do total

 receita potencial
 contratos firmados em | abr- 20 |
 50,3% do total

 receita potencial vazios em | abr- 20 |
 33,5% do total
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 Cenário II
 evolução escalar V
 fatores em número
 índice | 100 = completo |

 receita base | abr- 20 |
 16,2% do total

 receita potencial
 contratos firmados em | abr- 20 |
 50,3% do total

 receita potencial vazios em | abr- 20 |
 33,5% do total

▪ Cenários para evolução da receita nos três 

blocos nos quais dividimos o potencial do 

empreendimento

harmônico e escalão em V
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 Cenário IV
 evolução mista com pesos
 fatores em número
 índice | 100 = completo |

 receita base | abr- 20 |
 16,2% do total

 receita potencial
 contratos firmados em | abr- 20 |
 50,3% do total

 receita potencial vazios em | abr- 20 |
 33,5% do total
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 Cenário III
 evolução escalar U
 fatores em número
 índice | 100 = completo |

 receita base | abr- 20 |
 16,2% do total

 receita potencial
 contratos firmados em | abr- 20 |
 50,3% do total

 receita potencial vazios em | abr- 20 |
 33,5% do total

▪ Cenários para evolução da receita nos três 

blocos nos quais dividimos o potencial do 

empreendimento

escalar em U e o Cenário IV, misto com 

pesos, que foi o utilizado para discutir 

renda e valor de cota

INFORMAÇÕES ACESSÓRIAS

| para prognóstico de renda | base abril 2020 |
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▪ Cenário para evolução da economia 

arbitrado, compreendendo

. taxa de inflação pelo Ipca, que influi na 

definição do cap rate de precificação das 

cotas

. taxa CDI que influi na precificação

. caprate resultante, padronizando o 

múltiplo em 2,45, que usamos na 

precificação crescendo em curva 

harmônica durante o horizonte de 

recuperação do mercado

INFORMAÇÕES ACESSÓRIAS

| para prognóstico de renda | base abril 2020 |
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 Cenário de
 evolução da economia
 para precificação
 das cotas do Fundo

 arbitragem de taxa
 de inflação pelo Ipca
 % ano equivalente

 arbitragem de taxa
 CDI nominal
 % ano equivalente

 arbitragem de caprate
 nominal
 % ano equivalente
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