


Esta carta é publicada somente com o propósito de divulgação de informações e não deve ser considerada como uma 

oferta de venda , nem tampouco como uma recomendação de investimento em nenhum dos valores mobiliários aqui 

citados. As informações contidas nesta carta não podem ser consideradas como única fonte de informações no processo 

decisório do investidor, que, antes de tomar qualquer decisão, deverá realizar uma avaliação minuciosa do produto e res-

pectivos riscos, face aos seus objetivos pessoais e ao seu perfil de risco ("Suitability"). Todos os julgamentos e estimativas 

aqui contidos são apenas exposições de opiniões até a presente data e podem mudar, sem prévio aviso, a qualquer mo-

mento. Performance passada não é necessariamente garantia de performance futura. Os investidores em fundos imobiliá-

rios não são garantidos pelo administrador ou por qualquer mecanismo de seguro ou ainda, pelo fundo garantidor de 

crédito - FGC. É recomendada a leitura cuidadosa do Formulário de Informações Complementares e regulamento do 

fundo de investimento pelo investidor ao aplicar seus recursos. 

 

   



  
 

• Nome  
Fundo de Investimento Imobiliário 
Mogno Fundo de Fundos 
 

• Código de Negociação  
MGFF11 
 

• Objetivo  
Auferir rendimentos e ganhos de ca-
pital na aquisição de Fundos de inves-
timentos Imobiliários ("FII") e outros 
ativos ligados ao mercado imobiliário. 
 

• Início do Fundo  
27/03/2018 

 

• Prazo de Duração:  
Indeterminado 

 
 

• Gestor 

Mogno Capital Investimentos 
 

• Taxa de Gestão  
0,80% a.a. sobre o valor de mercado 
do fundo 
 

• Administrador 

BTG Pactual Serviços Financeiros S/A 
DTVM 
 

• Taxa de Administração 

0,20% a.a. sobre o valor de mercado 
do fundo 
 

• Taxa de Performance 

20% sobre a variação do IGPM + 3% 
ou 4,5% o que for maior entre os dois 
no período de apuração (semestre) 
 
 

• Patrimônio Líquido 

R$  785.700.703,89  
 

• Valor da Cota Patrimonial    
R$ 86,81 

 

• Cotas Emitidas 

9.050.620 
 

• Número de Cotistas 

50.359 

 

• Dividendo no mês 

R$ 0,50/cota 

   



 
 

 Principais números do 
MGFF11 

 

· Dividendo de R$ 0,50/cota no mês, yield anu-
alizado de 7,4%. 
· Retorno mensal total de 1,6%, contra um re-
sultado do IFIX de 1,5% em novembro; 
· Variação da cota a mercado, mais o dividendo 
distribuído, renderam 3,1%  no mês. 
· Volume médio diário negociado de R$ 1,8 
milhão no mês. 
 

 

Panorama de mercado 
 
 A divulgação dos índices de inflação de 
outubro confirmou a trajetória de aceleração 
dos preços. O IGP-M, tradicionalmente usado 
para correção de aluguéis, avançou 3,28%, pu-
xado pelos aumentos no atacado, com destaque 
para os componentes tradables que sofrem com 
o repasse cambial. Nos últimos 12 meses, o ín-
dice sobe 21,97%. Já o IPCA, mais uma vez, 
sente o impacto do aumento dos alimentos pa-
ra consumo no domicílio e tem alta de 0,86%, a 

maior para um mês de outubro desde 2002. No 
acumulado de 12 meses, o indicador tem eleva-
ção de 3,92%, próxima da meta de 4% para o 
ano de 2020. 
 Até o momento, as manifestações do 
Banco Central indicam que essa alta é momen-
tânea e deve se acomodar nos próximos meses. 
A redução das medidas de apoio à economia, 
como o Auxílio Emergencial, devem reduzir o 
poder de compra das famílias e contribuir para 
o arrefecimento da demanda. Essas declarações 
se refletem no Relatório Focus, que aponta para 
uma Selic em 3% em 2021, 4,5% em 2022, che-
gando a 6% em 2023. Ou seja, o mercado, ape-
sar de esperar algum ajuste na taxa básica, não 
acredita que serão necessários movimentos 
bruscos nos próximos anos para manter a infla-
ção na meta. 
 Seguimos monitorando a recuperação da 
atividade econômica e as condições dos merca-
dos, além da possibilidade de uma segunda on-
da de contaminações de Covid-19. 
  
 
 
 

Performance e Alocação  
 
 Durante o mês de novembro, não foram 
realizados movimentos significativos na com-
posição geral da carteira, demonstrando o con-
forto que temos com a atual alocação. Ao lon-
go do ano, foram realizadas várias operações 
que aumentaram significativamente o resultado 
recorrente da carteira, diminuindo progressiva-
mente a dependência do ganho de capital para 
a manutenção das distribuições. 
 Ao mesmo tempo, realizamos alguns po-
sicionamentos táticos que, por suas particulari-
dades, trarão resultados mais visíveis ao longo 
dos próximos meses. A depender da velocidade 
de amadurecimento de certas operações, imagi-
namos ser possível, no curtíssimo prazo, elevar 
o nível dos dividendos do MGFF11 para valo-
res entre R$ 0,55 e R$ 0,60 por cota ao mês.1 

 Os destaques positivos do mês foram as 
posições de MALL11, HSML11 e BTLG11, 
que subiram 6,71%, 3,00%, e 1,80% respectiva-
mente e somaram uma contribuição de 0,49% 
para o fundo. De outro lado, as maiores perdas 
do portfólio ficaram por conta de JSRE11, 
RBRL11 e CPTS11, que caíram respectivamen-
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1Esta é uma projeção da gestora e não representa, forma alguma, uma garantia de rentabilidade 



te 1,64%, 1,79% e 0,67%, contribuindo com -
0,21% para o resultado da carteira. 

 

Comentários do Gestor 

 
 Nas últimas semanas, vários investidores 
se mostraram interessados em compreender o 
racional da aquisição de quatro fundos da car-
teira. Assim, queremos utilizar esse espaço para 
explicar os critérios utilizados. 
 
 SADI11: Consideramos que é o ativo 
com o melhor risco de crédito dentre os fundos 
de recebíveis. Como tem seu portfólio todo 
exposto a ativos indexados ao CDI, apresenta, 
no momento, baixos rendimentos. Entretanto, 
alguns papéis importantes devem ser pré-pagos, 
de modo que a duration da carteira será reduzida 
e o saldo em caixa elevado. Assim, vemos gera-
ção de valor tanto na realocação de recursos a 
taxas mais elevadas quanto na amortização par-
cial do fundo. Por isso, nos aproveitamos do 
fato de estar negociando com descontos ex-
pressivos em relação a seu valor patrimonial 
para montarmos a posição.  
 

 ALMI11: Fundo monoativo com quase 
70% de vacância física. Atualmente a gestão do 
imóvel está sendo feita pela Brookfield, uma 
das melhores operadoras do mercado. As últi-
mas locações foram realizadas a um preço mé-
dio de R$ 100,00/m², o que consideramos posi-
tivo perante a região. Além disso, o MGFF11 
possui posição relevante para influenciar as-
sembleias e colocar em prática qualquer ajuste 
estratégico que seja necessário. 
 
 FPAB11: Atualmente negocia com um 
desconto relevante, que pode ser notado pelo 
preço/m² do ativo implícito na cota a mercado. 
Com a elevada vacância de 28%, novas locações 
podem trazer um impacto substancial na gera-
ção de resultado via aumento de receita e redu-
ção dos custos de ocupação, melhorando a dis-
tribuição e consequentemente o carrego da po-
sição. Ainda, o MGFF11, juntamente com al-
guns parceiros, possui posição determinante em 
assembleias. 
 
 CPFF11: Adquirimos as cotas com preço 
sensivelmente abaixo do valor patrimonial e 
estamos confortáveis com o yield atual, de pou-

co mais de 10% ao ano. Além disso, o fundo 
possui algumas posições com ganhos acumula-
dos significativos que, quando realizados, ten-
dem a aumentar ainda mais as distribuições. 
 
 Por último, apesar deste relatório ter seu 
escopo concentrado no mês de novembro, que-
remos comentar de maneira antecipada um fato 
de dezembro. No dia 30 de novembro, a B3 
liberou o aluguel de cotas de FIIs e, logo nos 
primeiros dias, optamos por disponibilizar as 
cotas da carteira do MGFF11. Começamos no 
dia 2 de dezembro e, já no dia 8, a nossa posi-
ção de cotas doadas atingiu cerca de R$ 20 mi-
lhões. Encontramos taxas bastante atrativas, 
com alguns contratos de aluguel passando de 
8% ao ano. O Fundo está demonstrando um 
protagonismo importante nesse segmento, sen-
do responsável por até 80% das cotas alugadas 
em alguns ativos. Nossa expectativa é que isso 
possa trazer uma renda extra de baixo risco pa-
ra o Fundo, o que irá se traduzir, ainda que de 
forma marginal, em aumento do retorno aos 
nosso cotistas. 
 
 

.  
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Atenciosamente, 
Equipe Imobiliária  

Mogno Capital 
 
Site: mogno.capital/mgff11 
E-mail: ri@mogno.capital 

 
 
 

 

   

 
 



 

Performance passada não é necessariamente garantia de performance futura.  

   



Performance passada não é necessariamente garantia de performance futura.  

   

 



Performance passada não é necessariamente garantia de performance futura.  

2Retorno total calculado com base na evolução da cota patrimonial e distribuição de dividendos,  

ajustado pelos custos e diluição das emissões. 

   

 



CONTATO: 

comercial@mogno.capital 
+55 (11) 2348-2000 
 
ENDEREÇO: 

Avenida Brigadeiro Faria Lima, 
2601— cj 31/32 
Jardim Paulistano – São Paulo/
SP 

Relatório Mensal | Mogno Fundo de Fundos 

 

   


