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O Fundo tem como objetivo a obtenção de renda e ganho de capital, mediante investimento, primordialmente em
certificado de recebíveis imobiliários (“CRIs”), cotas de outros fundos de investimento imobiliário (“FIIs”) e,
complementarmente, nos seguintes ativos:
(i) Letras Hipotecárias;
(ii) Letras de crédito imobiliário;
(iii) Letras imobiliárias garantidas;
(iv) Certificados de potencial adicional de construção emitidos com base na instrução CVM nº 401, de 29 de dezembro de

2003, e/ou (v) demais títulos e valores mobiliários permitidos pela Instrução da CVM nº 472;

¹ Gestão, Administração e Escrituração.

Taxa De Administração¹: 1% a.a. sobre o Valor de Mercado do Fundo

Taxa de Performance: 20% do excedente ao Benchmark

Benchmark: Maior entre 4% a.a. ou 110% da Taxa DI

Tributação Aplicável:

PF: (< 10% Total de Cotas do Fundo / > 100 cotistas) = 0% sobre Rendimentos; 20% sobre Ganho de Capital em
eventual venda das Cotas

PJ: 20% sobre Rendimentos; 20% sobre Ganho de Capital em eventual venda das Cotas

INR (PF): ( < 10% Total de Cotas do Fundo / > 100 cotistas) = 0% sobre Rendimentos; 0% sobre Ganho de Capital
em eventual venda das Cotas

INR (PJ): 15% sobre Rendimentos; 15% sobre Ganho de Capital em eventual venda das Cotas

Objetivo e Política de Investimento

Início do Fundo: 04/09/2020

CNPJ: 35.360.687/0001-50

Código Bovespa (Ticker): HSAF11

Classificação Anbima: FII de Renda Gestão Ativa

Gestor: HSI – Gestora de Ativos Financeiros

Administrador: BRL TRUST DTVM S.A

HSI Ativos Financeiros FII

Características

2

2

E- mail: RI-FII@hsinvest.com
WhatsApp Business: (11) 3127-5544
Inscreva-se em nosso Mailing

Relação com Investidores Redes 
Sociais

https://hsaf.hsifii.com/servicos-ri/mailing-2/
https://www.linkedin.com/company/hemisf-rio-sul-investimentos-s-a-
https://instagram.com/hsinvest?utm_medium=copy_link


HSI Gestora de Ativos Financeiros - hsaf.hsifii.com

HSI Ativos Financeiros FII - Relatório Gerencial – Abril 2024

HSI Ativos Financeiros FII
HSAF11 –Fundo de Investimento Imobiliário

Valor Patrimonial¹

Liquidez Diária Média (mês)

Distribuição de Dividendos

Número de Cotistas¹

Número de Cotas

¹ Em 30/04/2024.

Abril

Valor de Mercado¹
R$ 215.826.935 (R$ 85,14/Cota)

R$ 225.298.978 (R$ 89,18/Cota)

R$ 1.365.006

R$ 1,05/cota

11.424

2.526.360

O Copom anunciou em 08/05 a redução da Taxa Sel i c em 0,25 ponto percentual para
10,5% a.a. . A decisão não foi unânime, sendo 5 votos pela redução anunciada e 4 votos
por nova redução de 0,50 ponto percentual . Como just i f icat iva para a redução do ri tmo
de cortes, foram mencionados a maior incerteza do cenár io prospect ivo, sobretudo no
exter ior , e a at iv idade domést ica mais forte do que o esperado. Apesar da div isão,
acreditamos no compromisso da autor idade monetár ia com a convergência da inf lação
para a meta, o que permit i rá eventualmente a ret i rada de prêmios de r isco da curva de
juros do Brasi l , conjuntura que favorece o mercado de fundos imobi l iár ios . A HSI prevê
novos cortes da Sel ic no r i tmo dessa reunião f inal izando 2024 em 9,75% a.a. .

Anunciamos em 23/04/2024 o iníc io da 4ª Emissão de Cotas no montante base de
aproximadamente R$ 250 milhões. Todas as informações relevantes à oferta constam no
documento Prospecto Defini t ivo , conforme alterado em 02/05/2024 após Comunicado ao
Mercado de Modif icação da Oferta Públ ica .

Além da ret i f i cação do quadro constante da seção “Posição patr imonia l do Fundo antes e
após a Oferta” do item 6.3 do Prospecto Defini t ivo, também ajustamos o Estudo de
Viabi l idade da Emissão (Anexo IV do documento) , inc lu indo um estudo que a gestão ju lga
de extrema importância para melhor compreensão e tomada de decisão no âmbito da 4ª
Emissão. Real izamos um estudo teór ico ut i l i zando três metodologias de cálculo do Valo r
Presente dos CRIs indexados ao IPCA e seus respect ivos impactos hipotét icos no
Patr imônio Líquido do HSAF11 , sendo as metodologias abaixo definidas :

I . Marcação via Taxa de Aquisi ção (Marcação na Curva) : Metodologia que ut i l i za como
base para a preci f icação dos CRIs a taxa pelos quais os CRIs foram adquir idos .

II . Metodologia MtM Administ rador (PL Atual) : Metodologia ut i l i zada pelo
Administ rador que ref let iu o Patr imônio Líquido do Fundo em 28/03/2024 (R$91,44) .

III . Marcação 100% via manutenção do spread NTN-B¹ : Marcação que leva em
consideração a var iação da NTN-B (com durat ion simi lar) mantendo os spreads
(prêmios de r isco) das operações constantes entre a data de aquis ição e a data de
preci f icação. Tal metodologia é amplamente ut i l i zada por diversos players do
mercado.

Comentário do Gestor

4ª Emissão de Cotas

https://api.mziq.com/mzfilemanager/v2/d/5bb5d09d-a827-427d-8114-1a083bb0d7ad/af6a3cc5-8c30-c93f-469a-b59986d5d04b?origin=1
https://api.mziq.com/mzfilemanager/v2/d/5bb5d09d-a827-427d-8114-1a083bb0d7ad/5af79e89-de1b-c9f0-77df-9ebd95335193?origin=1
https://api.mziq.com/mzfilemanager/v2/d/5bb5d09d-a827-427d-8114-1a083bb0d7ad/5af79e89-de1b-c9f0-77df-9ebd95335193?origin=1
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¹ A marcação neste estudo, levou em consideração as taxas NTN-B's de duration similar em 28/03/2024. Tal metodologia não deve ser
considerada, em hipótese alguma, como definidora do Patrimônio Líquido Atual do Fundo, sendo que a definição do mesmo é feita pela
Administradora. Ainda, a Gestão ressalta que o conteúdo contido nesse relatório é meramente ilustrativo e hipotético, não podendo ser
considerado como o método correto de avaliação dos ativos imobiliários do Fundo, mas apenas com finalidade analítica. Ainda, os dados acima
expostos não representam e nem devem ser considerados, a qualquer momento ou sob qualquer hipótese, como promessa, garantia, sugestão
de rentabilidade futura ou isenção de riscos aos cotistas. As informações ora presentes são baseadas em diferentes métodos de análise e os
resultados reais poderão ser significativamente diferentes.

Ao real izar o estudo foi possível ver i f icar que a forma como os CRIs indexados ao IPCA do

Fundo estão marcados a mercado resulta num montante muito próximo às taxas de

aquis i ções dos CRIs (Marcação na Curva) . Caso levássemos em consideração a marcação a

mercado via spread da NTN-B, o PL estar ia R$3,04/cota abaixo da marcação de

28/03/2024.

Ainda, tomando como base o PL teór ico do Fundo via manutenção do spread da NTN-B

pré emissão, i sso signi f i car ia que, assumindo a captação do montante base (~R$ 250 mm a

um preço de R$ 85,00) , o PL após a emissão ser ia de R$ 86,57, conforme i lustrado na

tabela abaixo :

Fonte: Prospecto Definitivo 4ª Emissão HSAF11. Data base 28/03/2024

Ressaltamos, no entanto, que tal estudo é teór ico, serv indo apenas como base

comparat iva e não podendo ser considerada, em hipótese alguma, como metodologia

definidora do patr imônio l íquido.

Ainda sobre a oferta, de acordo com o pipel ine indicat ivo, p lanejamos alocar em

operações de CRIs or ig inadas e estruturadas pela gestora, com uma taxa média

ponderada de 10,9%, acresc ida da var iação posit iva do IPCA e CDI + 5,0% 2 . Isso

resultará, após a emissão, em um aumento da taxa média ponderada dos CRIs indexados

ao IPCA de 7 ,0% para 9,0%, e do CDI, de 4,6%, para 4,9% 2 . O Estudo de Viabi l idade

ainda prevê um aumento do div idend yie ld de 9,9% a.a. para 10,8% a.a. no ano 1 e 11 ,3%

a.a . nos anos 2 e 3, respect ivamente 2 .

Importante destacar , que de forma conservadora, o Estudo de Viabi l idade não considerou

nenhum ganho de capital , apenas juros e correção monetár ia .

Do ponto de vista operacional atual do Fundo, gostar íamos de destacar neste mês que fo i

concedido o Auto de Conclusão de Construção ou Cert i f i cado de Conclusão da Obra ,

também conhecido como Habite-se do galpão logíst ico em construção em Igarassu, PE,

² Cabe ressaltar que essa não é uma garantia ou promessa de rentabilidade, tampouco configura isenção de risco aos cotistas.

Fonte: Prospecto Definitivo 4ª Emissão HSAF11. Data base 28/03/2024
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re ferente ao CRI – Império . A operação tem como lastro recebíveis de um contrato BTS

(bui l t to suit ) com grande rede varej i sta da região de Reci fe . Possui garant ia real dos

at ivos, cessão fiduciár ia dos recebíveis do contrato, F iança dos sócios, a lém de Fundo

Reserva de 3 PMTs e Fundo de Despesas .

Encerramos abr i l com o spread médio ponderado dos CRIs, indexados ao IPCA, de 7,0%

a.a. , e 4,6% a.a. dos CRIs indexados a CDI. Todos os CRIs investidos pelo Fundo se

mantém 100% adimplentes com suas obr igações pecuniár ias , assim como em TODO o

histór ico do Fundo até o momento. Através de nossa rede de relacionamentos e expert ise

no segmento, cont inuamos trabalhando na construção de um pipe l ine robusto com

operações de CRI indexadas tanto em IPCA quanto CDI.

No mês de abr i l , t ivemos mais um aumento consecutivo na distr ibuição anunciada, sendo

R$ 1,05/cota, paga em 08/05/2024 aos detentores de cota até o dia 30/04/2024,

representando um dividend yield de 1,23% a.m. ou 15,79% a.a.3 , o que equivale a 166,07%

do CDI l íquido4 para o per íodo. Para o próximo mês de maio, prevemos que a distr ibuição

do Fundo f icará entre R$0,90 e R$1 ,00/cota 2.

Obr igado.

² Cabe ressaltar que essa não é uma garantia ou promessa de rentabilidade, tampouco configura isenção de risco aos cotistas. | ³ Dividend Yield
sobre o valor de mercado da cota em 30/04/2024 supondo reinvestimento no próprio Fundo; | 4 Supondo alíquota de 15% de imposto.

Este relatório foi elaborado pela HSI Gestora de Ativos Financeiros Ltda., as informações nele contidas não devem ser utilizadas como base para a
decisão de investimento em valores mobiliários, não constituindo qualquer tipo de oferta ou solicitação de compra e/ou venda de qualquer valor
mobiliário. De modo que se recomenda aos potenciais investidores que consultem, para considerar a tomada de decisão relativa à aquisição das
cotas da 4ª Emissão, as informações contidas no Prospecto e os documentos da oferta, seus próprios objetivos de investimento e seus próprios
consultores e assessores, até a extensão que julgarem necessária para formarem seu julgamento para o investimento cotas da 4ª Emissão, antes
da tomada de decisão de investimento
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1,10 1,10
0,80 0,75 0,70 0,80 0,80 0,75 0,85 0,90 1,00 1,05

10,60

16,8% 16,2%
11,3% 11,0% 10,3% 12,3% 11,9% 10,9% 12,1% 13,1% 14,2% 15,8%

12,4%

Mai-23 Jun-23 Jul-23 Ago-23 Set-23 Out-23 Nov-23 Dez-23 Jan-24 Fev-24 Mar-24 Abr-24 Acum.

Distribuído/cota DY (anualizado) ¹

0,90

Projeção
Mai-24 ²

1,00

Fluxo de Caixa1

Abr-24 Abr-24 Desde a 1ª Emissão

Fundos Imobiliários 407.153 407.153 19.082.753

Rendimento 407.153 407.153 17.625.326

Ganho de Capital Realizado 0 0 1.457.427

CRI 2.844.139 2.765.439 67.230.762

Juros e Correção Monetária 2.662.815 2.584.116 65.893.527

Ganho de Capital Realizado 181.323                            181.323                       1.485.239

Receita Financeira 76.728 76.728 2.938.336

Renda Fixa 76.728 76.728 2.938.336

Despesas -183.118 -183.118 -8.855.399

Taxa de Administração -18.714 -18.714 -705.853

Taxa de Escrituração -4.000 -4.000 -171.459

Taxa de Gestão -153.701 -153.701 -5.188.574

Taxa de Performance -                                 -                            -2.276.864

Outras Despesas -6.703 -6.703 -512.649

Caixa Gerado a | Resultado Contábil b 3.144.902 3.066.203 80.396.452

Caixa Gerado a | Resultado Contábil b / Cota 1,24 1,21 41,80

Rendimento/Cota 1,05 1,05 40,13

Resultado Acumulado/Cota 0,19 0,16 0,16

Resultado Contábil4

Rendimentos – Últimos 12 meses (R$)

O Fundo distr ibuiu R$ 1 ,05/cota .

Semestralmente, o Fundo tem obrigator iedade de distr ibuir 95% do que gerar de caixa. O
resultado contábi l d ivulgado está acruado de correção monetár ia do saldo devedor dos
CRIs, que para ser passível de distr ibuição, é necessár io que tenha recebimento de
amort izações dos CRIs na mesma proporção .

Cabe ressaltar, que essa não é uma garantia ou promessa de rentabilidade, tampouco configura isenção de riscos aos Cotistas.

¹ Refere-se ao total gerado de caixa pelo fundo acrescido da correção monetária dos CRIs para o mês até o limite do total de amortizações
recebidas. | ² Não há a incidência de imposto. | ³ Distribuição de dividendos anunciada no período. | 4 Refere-se ao resultado caixa acrescido da
correção monetária total do mês.

a b

a b

¹ DY anualizado supondo reinvestimento baseado na cota de fechamento. DY Acum. = distribuído 12 meses / cota fechamento relatório. | ² Cabe
ressaltar que essa não é uma garantia ou promessa de rentabilidade, tampouco configura isenção de riscos aos Cotistas.

Resultado (R$)
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Liquidez

Rentabilidade – Últimos 12 meses

O Fundo encerrou o mês de abr i l com 11.424 cotis tas . O valor de mercado é de
aproximadamente R$ 216 milhões e o volume médio diár io de negociações foi de R$ 1,4
mi lhão. Giro no mês de 13,7% das cotas do Fundo.

Rentabilidade do fundo considerando os dividendos distribuídos (desde o início). | Todos os indicadores partem da base 100.

% Taxa DI: considerando o acúmulo diário do DI no período de referência. | %Taxa DI Gross-up: considerando alíquota de impostos de 15%.

No acumulado, desde o IPO, o Fundo apresenta um retorno de +43,1% vs. +20,9% do
IFIX. O retorno sobre a cota patr imonial , considerando os div idendos distr ibuídos foi de
+34,4%.

+43,1%

+38,0%

+20,9%

+34,4%

set-20 dez-20 mar-21 jun-21 set-21 dez-21 mar-22 jun-22 set-22 dez-22 mar-23 jun-23 set-23 dez-23 mar-24

Abr-24 2024 Últimos 12 meses

Volume Total 30.030.142R$            79.287.564R$          154.488.560R$                             

Volume Diário Médio 1.365.006R$                955.272R$                615.492R$                                      

Quantidade de Cotas Negociadas 344.994                        908.812                    1.793.086                                       

% de Cotas Negociadas (Giro) 13,7% 9,0% 5,9%

Presença em Pregões 100% 100% 100%

Mês Div. (R$) Taxa DI Rent. FII %Taxa DI
%Taxa DI 
Gross-up

Rent. FII %Taxa DI
%Taxa DI 
Gross-up

Rent. FII %Taxa DI
%Taxa DI 
Gross-up

Rent. FII %Taxa DI
%Taxa DI 
Gross-up

Rent. FII %Taxa DI
%Taxa DI 
Gross-up

Abr.24 1,05 11,18% 13,35% 119,39% 140,46% 13,82% 123,53% 145,32% 14,37% 128,49% 151,17% 15,79% 141,16% 166,07% 15,08% 134,84% 158,63%

Mar.24 1,00 10,47% 12,68% 121,09% 142,46% 13,12% 125,27% 147,38% 13,65% 130,30% 153,29% 14,99% 143,10% 168,35% 14,32% 136,71% 160,83%

Fev.24 0,90 11,22% 11,35% 101,16% 119,01% 11,74% 104,63% 123,09% 12,21% 108,80% 128,00% 13,40% 119,42% 140,50% 12,81% 114,12% 134,26%

Jan.24 0,85 12,24% 10,69% 87,36% 102,78% 11,06% 90,35% 106,29% 11,50% 93,94% 110,52% 12,62% 103,09% 121,28% 12,06% 98,52% 115,91%

Dez.23 0,75 10,72% 9,38% 87,51% 102,95% 9,70% 90,49% 106,46% 10,08% 94,06% 110,66% 11,06% 103,16% 121,37% 10,57% 98,62% 116,03%

Nov.23 0,80 11,59% 10,03% 86,60% 101,88% 10,38% 89,55% 105,36% 10,79% 93,10% 109,53% 11,83% 102,14% 120,16% 11,31% 97,63% 114,86%

Out.23 0,80 12,65% 10,03% 79,32% 93,32% 10,38% 82,03% 96,50% 10,79% 85,28% 100,33% 11,83% 93,55% 110,06% 11,31% 89,42% 105,20%

Set.23 0,70 13,67% 8,73% 63,85% 75,12% 9,03% 66,02% 77,67% 9,38% 68,62% 80,73% 10,29% 75,24% 88,52% 9,84% 71,94% 84,63%

Ago.23 0,75 14,56% 9,38% 64,42% 75,79% 9,70% 66,61% 78,37% 10,08% 69,25% 81,47% 11,06% 75,95% 89,35% 10,57% 72,60% 85,42%

Jul.23 0,80 13,65% 10,03% 73,51% 86,48% 10,38% 76,02% 89,43% 10,79% 79,03% 92,98% 11,83% 86,70% 102,00% 11,31% 82,87% 97,50%

Jun.23 1,10 14,34% 14,03% 97,80% 115,06% 14,52% 101,19% 119,05% 15,10% 105,27% 123,85% 16,59% 115,68% 136,09% 15,85% 110,48% 129,98%

Mai.23 1,10 14,34% 14,03% 97,80% 115,06% 14,52% 101,19% 119,05% 15,10% 105,27% 123,85% 16,59% 115,68% 136,09% 15,85% 110,48% 129,98%

LTM 10,60 12,33% 10,60% 85,98% 101,16% 10,95% 88,79% 104,46% 11,36% 92,15% 108,41% 12,41% 100,65% 118,41% 11,89% 96,42% 113,43%

R$ 89,18
Valores de referência

1ª Emissão 2ª Emissão 3ª Emissão Valor de Mercado (30/04/24) Valor Patrimonial (30/04/24)

R$ 100,00 R$ 96,84 R$ 93,31 R$ 85,43
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CRIs (IPCA + 7,0%² | 9,0%³)
67,9%

CRIs (CDI + 4,6%)
10,3%

FIIs (Recebíveis)
12,6%

FIIs (Tijolo)
3,8%

Renda Fixa
5,3%

¹ Refere-se ao % do total do Ativo. | ² Se refere à Taxa de Aquisição dos CRIs. | ³ Marcação realizada pela Gestão com base na variação da NTN-B
(com duration similar) mantendo os spreads das operações constantes. Cabe ressaltar que tal metodologia não deve ser considerado o 
método correto de avaliação dos ativos imobiliários do Fundo, mas apenas com finalidade comparativa.

Alocação por Classe de Ativos ¹

Tabela de Sensibilidade – Taxa Implícita Mercado Secundário (CRIs IPCA +) 
A tabela abaixo apresenta um estudo teór ico com a sensib i l idade do spread impl í c i to
consol idado da carte ira de CRIs indexados ao IPCA mediante a alterações no valor de
mercado da cota. A simulação considera apenas o fluxo dos CRIs indexados ao IPCA e
mantém todo os outros at ivos que compõem o patr imônio l íquido do Fundo constante .

¹ Se refere à Cota teórica do Fundo com base na Taxa de Aquisição dos papéis indexados ao IPCA. | ² Spread bruto de custos do fundo.

Portfólio CRIs (Resumo Operações)
Encerramos o mês de abr i l com 78,4% do tota l de At ivos alocados em Cert i f i cados de
Recebíveis Imobi l iár ios (mesmo percentual de março)

Todos os CRIs investidos pelo Fundo permanecem 100% adimplentes com suas
obr igações pecuniárias .

¹ Refere-se ao % do total do Ativo. | 2 Marcação realizada pela Gestão com base na variação da NTN-B (com duration similar) mantendo os
spreads das operações constantes. Cabe ressaltar que tal metodologia não deve ser considerado o método correto de avaliação dos ativos
imobiliários do Fundo, mas apenas com finalidade comparativa. | 3 PL teórico com base nas metodologias de precificação dos CRIs indexados
ao IPCA via Taxa de Aquisição e Spread NTN-B, mantendo o restante do Fundo constante.

Clique para acessar a Planilha de Fundamentos

Cota ¹ 91,14 90,00 89,00 88,00 87,00 86,00 85,00 84,00 83,00 82,00 81,00

Spread Implícito 
(IPCA +) ²

7,0% 7,6% 7,9% 8,2% 8,5% 8,8% 9,1% 9,4% 9,7% 10,1% 10,4%

Ativo % Alocação¹ Indexador Taxa Aquisição Taxa NTN-B 2 Duration 
(anos)

Prazo 
(meses)

LTV UF

CRI - Império 17,41% IPCA 6,95% 7,77% 4,4 117 55% PE

CRI - Hotel Emiliano SP 16,08% IPCA 6,47% 9,03% 4,0 109 34% SP

CRI - M. Dias, Assaí e Império 14,22% IPCA 7,00% 10,43% 3,7 101 35% PE

CRI - Patrimônio (IPCA) 8,60% IPCA 9,20% 9,33% 4,4 123 40% SP

CRI - Arena MRV 5,90% CDI 5,25% 5,25% 2,4 64 44% MG

CRI - Beach Park 4,65% IPCA 9,75% 10,50% 2,8 54 77% CE

CRI - Patrimônio (CDI) 4,45% CDI 4,00% 4,00% 4,4 117 40% SP

CRI - Dasa 3,21% IPCA 5,23% 7,87% 6,3 139 75% SP

CRI - Ânima Educação 2,27% IPCA 6,00% 6,41% 2,8 79 60% MG

CRI - Wimo (Cota Sênior) 0,55% IPCA 7,50% 10,33% 4,3 140 74% SP

CRI - GPA 0,46% IPCA 5,00% 8,35% 2,8 137 66% SP

CRI - HBR Multi Ativos 0,43% IPCA 5,80% 7,31% 4,6 122 74% SP

67,9% IPCA 7,01% 8,97% 4,2

10,3% CDI 4,58% 4,58% 3,7

Cota PL3 91,14 86,79
Cota PL 
Adm. 89,18

Consolidado

https://hsaf.hsifii.com/informacoes-aos-investidores/relatorios/
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¹ Corresponde ao valor no Patrimônio Líquido do Fundo.

CRI – Hotel Emiliano São Paulo
Des cr i ção: Operação or ig inada internamente que tem como last ro créd i tos imobi l iá r ios decorrentes de
cont ra to de loca ção at íp ic o ent re uma empresa pat r imonia l i s ta (propr ietá r ia do imóve l ) e o Hote l
Emi l iano São Paulo . A oper ação conta com garant ia rea l do imóve l , fundo de reserva (2 PMTs) e f iança
corpora t iv a .

I n f ormações b ás i cas :

Informações Adic ionais : O CRI Emi l iano fo i est r ut ur ado pela gestora e t ra ta - se de uma operação de
antec ipação do f luxo de l ocação entre a empresas pat r imonia l e operac ional do Grupo Emi l iano . O
Hote l Emi l iano fo i fundado há mais de 20 anos e ho je é um dos hoté is ma is t rad ic iona is de luxo de
São Paulo . Loca l i zado na r ua Oscar F re i re , no ba i r ro dos Jard ins , já re cebeu diversos prêmios por sua
exce lênc ia no ramo de hote la r ia . Importante dest acar , q ue o hote l aprese nta n íve is e levados de
ocupa ção . Mesmo d urant e a pandemia , o hote l a presentou níve l de oc upa ção próx imo a 50% e
atua lmente já retornou a os patamares pré-pandemia que gi ram em torno de 70%. O hote l fo i
amplamente reformado e tem prat icado tar i fas bem super io res em re lação a o per íodo anter ior à
pandemia . Como garant ia pr inc ipa l , a opera ção cont a com Al ienação F iduc iá r ia de 10 0% do Ho te l . O
mesmo fo i ava l iado (em abr i l de 2021) em R$142 ,7 mi lhões , o que representa um LTV atua l de 34%.

CRI – M. Dias, Assaí e Império Móveis
Des cr i ção: Operação or ig inada internamente que tem como last ro créd i tos imobi l iá r ios decorrentes de
3 cont ra tos de locação ent re uma empresa pat r imonia l i s ta (propr ietá r ia do imóve l ) e M. D ias Branco –
Comérc io de Al imentos , S upermercados Assa í Ataca d is ta e Impér io Móve is . A operação conta com
garant ia rea l do imóve l loca l i zado em Paul i s ta (PE) , fundo de reserva (3 PMTs) e f iança corporat iva .

I n f ormações b ás i cas :

CRI – Império
Des cr i ção: Operação que tem como last ro recebíve is de um contra to BT S (b ui l t to su i t ) de um Galpão
Lo gíst i co loca l i zado em I garassu -Rec i fe (P E) com obras conc l u ídas e já emit ido o Cert i f i cado de
Conc lu são da Obra . Possu i garant ia rea l dos a t iv os , cessão f iduc iá r ia dos r ecebíve is do contra to ,
F iança dos sóc ios , a lém de Fundo Reserva de 3 PMTs e Fundo de Despesas .

I n f ormações b ás i cas :

Segmento Código IF Valor¹ % PL Securitizadora Devedor Taxa Aquisição Duration (anos) LTV
Pagamento de juros e 

amortização

14,4% Empresa Patrimonialista IPCA + 7,00% (a.a.)32.452.888Logístico Mensal3,7 35%Virgo

Segmento Código IF Valor¹ % PL Securitizadora Devedor Taxa Aquisição Duration (anos) LTV
Pagamento de juros e 

amortização

MensalHotelaria Virgo Empresa Patrimonialista16,3%36.685.524 4,0 34%IPCA + 6,47% (a.a.)

Clique para acessar a Planilha de Fundamentos

21F0906525

21F0906695

21F0906758

21F0906786

Segmento Código IF Valor¹ % PL Securitizadora Devedor Taxa Aquisição Duration (anos) LTV
Pagamento de juros e 

amortização

Logístico 39.719.750 17,6% True Empresa Patrimonialista IPCA + 6,95% (a.a.) 4,4 55% Mensal

22B0939362
22B0939864
22B0939875
22B0945201
22B0939878

20J0643333

20J0667912

20J0667996

20J0668136

https://hsaf.hsifii.com/informacoes-aos-investidores/relatorios/
https://emissoes.virgo.inc/VRG0350
https://emissoes.virgo.inc/VRG0350
https://emissoes.virgo.inc/VRG0350
https://emissoes.virgo.inc/VRG0350
https://truesecuritizadora.com.br/emissoes/?serieid=1613&BRAPCSCRIBZ5&22B0939362
https://truesecuritizadora.com.br/emissoes/?serieid=1673&BRAPCSCRIC00&22B0939864
https://truesecuritizadora.com.br/emissoes/?serieid=1722&BRAPCSCRIC18&22B0939875
https://truesecuritizadora.com.br/emissoes/?serieid=1914&BRAPCSCRIC34&22B0945201
https://truesecuritizadora.com.br/emissoes/?serieid=1747&BRAPCSCRIC26&22B0939878
https://emissoes.virgo.inc/VRG0139
https://emissoes.virgo.inc/VRG0139
https://emissoes.virgo.inc/VRG0139
https://emissoes.virgo.inc/VRG0139
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CRI – Beach Park
Descr i ção : Operação que tem como last ro os recebíve is do Vacat ion C lub (est r a tégia de T ime Shar ing
do Beach Park) , a lém de contar com uma cash co l l a tera l no va lor de R$ 20, 0 mi lhões , que será
subst i tu ída poster iormente pe la h ipoteca do terreno de um futuro hote l do Grupo .

I nf ormações b ás i cas :

¹ Corresponde ao valor no Patrimônio Líquido do Fundo.

CRIs – Patrimônio (IPCA/CDI)
Descr i ção : Operações que tem como last ro recebíve is do contra to de lo cação at íp ico na moda l idade
BT S (bui l t to su i t ) com pr azo or ig ina l de 20 anos , s endo 15 remanescentes , e nvo lvendo um imóve l
loca l i zado em uma região nobre da capi ta l paul i s ta . Possu i garant ia rea l do at ivo loca l i zado em São
Paulo .

I n f ormações b ás i cas :

CRI – Arena MRV
Descr i ção : Operações que tem como last ro nota s co merc ia i s decorrente s de gastos com dest inação
imobi l iá r ia para término da const rução da Arena MRV (novo estád io do Clube At lét i co Mine i ro ) . O
estád io já fo i inaugurado e tem capac idade para 46 .0 00 pessoas , sendo um dos pr inc ipa is cent ros de
espetácu lo s/shows de Belo Hor izonte . Possu i a l ienação f iduc iá r ia do f undo detentor do at ivo , Cessão
F iduc iá r ia da conta v inc u l ada onde trans i tam todos os recebimentos proven ientes das rece i tas do
estád io , f undo de j uros e Contra to de Opção de Venda de cade i ras ca t ivas c om empresa do gr upo
econômico do Banco BMG, com va lor nomina l tota l de R$ 50 mi lhões .

I n f ormações b ás i cas :

Segmento Código IF Valor¹ % PL Securitizadora Devedor Taxa Aquisição Duration (anos) LTV
Pagamento de juros e 

amortização

Turismo 10.613.149          4,7% True
Beach Park Hotéis e 

Turismo SA
IPCA + 9,75% (a.a.) 2,8 77% Mensal

Clique para acessar a Planilha de Fundamentos

Segmento Código IF Valor¹ % PL Securitizadora Devedor Taxa Aquisição Duration (anos) LTV
Pagamento de juros e 

amortização

Esportes / Lazer 13.465.031         6,0% Virgo Arena Vencer SPE IPCA + 5,25% (a.a.) 2,4 44% Mensal22I0246580

Segmento Código IF Valor¹ % PL Securitizadora Devedor Taxa Aquisição Duration (anos) LTV
Pagamento de juros e 

amortização

19.617.046 8,7% IPCA + 9,20% (a.a.) 4,4

10.146.893 4,5% CDI + 4,00% (a.a.) 4,4
Educação HabitaSec Empresa Patrimonialista 40% Mensal

22H1737532

22H1737558

21K0914380

https://hsaf.hsifii.com/informacoes-aos-investidores/relatorios/
https://emissoes.virgo.inc/VRG0613
http://habitasec.com.br/controle_emissoes/cri-caranda/
http://habitasec.com.br/controle_emissoes/cri-caranda-ii/
https://truesecuritizadora.com.br/emissoes/?serieid=1584&BRAPCSCRIBI1&21K0914380
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CRI – Dasa Diagnósticos 
Descr i ção : Operação que tem como last ro um contra to de Sa les and Lease Back com a Dasa
Diagnóst i cos , ma ior empresa de medic ina diagnóst ic a do Bras i l e Amér ica Lat i na ( “AAAsf (bra ) ” pela
Fi tch Rat ings) . Possui garant ia rea l dos at ivos loca l i zados na capi ta l paul i s ta .

I nf ormações b ás i cas :

¹ Corresponde ao valor na curva.

CRI – Ânima Educação
Descr i ção : Operação rea l izada para aquis ição por par te de um FII l i s tado para aquis ição de um
edi f í c io a tua lmente locado para Ânima Educação . A lém do contra to de alugue l , possu i garant ia rea l do
at ivo loca l i zado em Belo Hor izonte (MG) .

I nf ormações b ás i cas :

CRI – Wimo
Descr i ção : Operação que tem como last ro 12 1 cont r a tos de Home Equi ty da empresa Wimo. Possu i
garant ia rea l dos at ivos .

I n f ormações b ás i cas :

Segmento Código IF Valor¹ % PL Securitizadora Devedor Taxa Aquisição Duration (anos) LTV
Pagamento de juros e 

amortização

Saúde 7.329.832            3,3% Gaia Dasa Diagnósticos IPCA + 5,23% (a.a.) 6,3 75% Mensal

Segmento Código IF Valor¹ % PL Securitizadora Devedor Taxa Aquisição Duration (anos) LTV
Pagamento de juros e 

amortização

Educação 5.187.843            2,3% Virgo Ânima Educação IPCA + 6,00% (a.a.) 2,8 60% Mensal

Segmento Código IF Valor¹ % PL Securitizadora Devedor Taxa Aquisição Duration (anos) LTV
Pagamento de juros e 

amortização

Home Equity 1.254.681            0,6% Virgo Wimo IPCA + 7,50% (a.a.) 4,3 74% Mensal

Clique para acessar a Planilha de Fundamentos

20L0653519

20C0936929

21D0779652

CRI – GPA
Descr i ção : Operação que tem como last ro contra tos de Sa les and Lease Back de 39 lo jas do Grupo Pão
de Açúcar . Possu i garant ia rea l dos at ivos loca l i zados em diversas c idades do estado de São Paulo .

I n f ormações b ás i cas :

Segmento Código IF Valor¹ % PL Securitizadora Devedor Taxa Aquisição Duration (anos) LTV
Pagamento de juros e 

amortização

Varejo 1.042.514           0,5% BariSec GPA IPCA + 5,00% (a.a.) 2,8 66% Mensal20H0695880

https://hsaf.hsifii.com/informacoes-aos-investidores/relatorios/
https://app.opeacapital.com/pt/emissoes/20L0653519
https://emissoes.virgo.inc/VRG0252
https://emissoes.virgo.inc/VRG0207
https://barisec.com.br/emissoes/20H0695880
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¹ Corresponde ao valor no Patrimônio Líquido do Fundo.

CRI – HBR Multiativos
Descr i ção : Operação conta com 3 imóve is a tua lmente locados para Decath lon , P i re l l i e TIM. A lém dos
contra tos de loca ções , po ssu i garant ia rea l dos a t i v os loca l i zados na região metropo l i tana de São
Paulo .

I n f ormações b ás i cas :

Segmento Código IF Valor¹ % PL Securitizadora Devedor Taxa Aquisição Duration (anos) LTV
Pagamento de juros e 

amortização

Varejo 989.806             0,4% HabitaSec HBR IPCA + 5,80% (a.a.) 4,6 74% Mensal

Clique para acessar a Planilha de Fundamentos

19G0228153

Encerramos o mês de abril com 16,5% do total de ativos alocados em Fundos Imobiliários (mesmo percentual de
março).

O dividend yield (“DY”) dos Fundos do IFIX¹ foi de 0,89% a.m./11,92% a.a., enquanto o DY médio dos FIIs do
portfólio do HSAF foi de 0,94% a.m./11,92% a.a..

Seguem abaixo, algumas alocações que gostaríamos de destacar, incluindo a TIR projetada atual de cada um dos
investimentos:

KNIP11: Alocação de 15,0% da carteira de FIIs e 2,5% do PL do Fundo..

Conta com carteira de CRIs indexada a índices de inflação, sendo beneficiada pelos recentes altos patamares
verificados de IPCA/IBGE, conseguindo repassar nas distribuições a correção monetária implícita dos CRIs.
Apresenta boa qualidade tanto dos ativos quanto do risco de crédito dos devedores, além de contar com
estruturas de garantias satisfatórias nas operações. No fechamento de abril, apresentou TIR de 12,59% a.a..

XPCI11: Alocação de 12,4% da carteira de FIIs e 2,1% do PL do Fundo.

Fundo apresenta carteira diversificada de CRIs, com boas estruturas de garantias, além de possuir foco em
originação e estruturação própria. Adquirimos as cotas desse fundo em um momento em que ele estava, na
nossa opinião, mal precificado pelo mercado. No fechamento de abril, apresentou TIR de 12,58% a.a..

MCCI11: Alocação de 12,3% da carteira de FIIs e 2,0% do PL do Fundo.

O Fundo apresenta uma carteira de recebíveis de qualidade alta, com bastante diversificação setorial e com ativos
majoritariamente indexados ao IPCA e concentrados na região sudeste, sendo a maior parte em São Paulo. No
fechamento de abril, apresentou TIR de 8,52% a.a..

KNSC11: Alocação de 9,4% da carteira de FIIs e 1,5% do PL do Fundo

Fundo com estratégia hibrida em alocação de CRIs, alocando tanto em operações indexadas ao IPCA como em
CDI. Além disso, investe em operações High Grade e Middle Risk, resultando em possibilidade de ganhos acima
dos outros fundos High Grade da gestora Kinea. As operações contam com excelentes estruturas de garantias e
cobertura da dívida. No fechamento de abril, apresentou TIR de 9,32% a.a..

A TIR acima dos Fundos Imobiliários é calculada somando os dividendos recebidos pelos Fundos Imobiliários ao
longo dos meses desde a aquisição e considerando que a posição inteira fosse vendida na data base de
30/04/2024 a valor de mercado.

¹ Dividend Yield médio dos fundos ponderado pelas participações no IFIX.

Portfólio FIIs

https://hsaf.hsifii.com/informacoes-aos-investidores/relatorios/
http://habitasec.com.br/controle_emissoes/cri-hbr/
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Recebíveis
76,7%

Logístico
17,4%

Lajes Corporativas
4,0%

Shoppings
0,4%

Híbridos
1,6%

,0

Alocação | Segmento FIIs¹

¹ Refere-se ao % do total alocado em FIIs.

Alocação | Portfólio FIIs¹

¹ Refere-se ao % do total do Ativo. | ² Composto por fundos imobiliários com participação menor do que 1% do total de Ativo do Fundo.

2,5%

2,0%

2,0%

1,6%

1,2%

1,2%

1,1%

1,1%

1,1%

2,6%

Recebíveis - KNIP11

Recebíveis - XPCI11

Recebíveis - MCCI11

Recebíveis - KNSC11

Logístico - XPLG11

Recebíveis - BARI11

Recebíveis - GCRI11

Recebíveis - KNCR11

Logístico - HSLG11

Outros ²
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Glossário
Ativos Alvo: Refere-se a CRI e FII;

CRI: Certificado de Recebível Imobiliário;

FII: Fundo de Investimento Imobiliário;

Mercado Secundário: Modalidade dedicada à compra e venda de valores lançados anteriormente em uma primeira oferta
pública ou privada (mercado primário);

Oferta 400: Oferta Pública de Cotas, destinada à investidores em geral;

Oferta 476: Oferta Restrita de Cotas, destinada à investidores profissionais | Oferta para 75 e investimento por 50 deles;

PL: Patrimônio Líquido do Fundo;

Renda Fixa: Compreende a parte do patrimônio líquido aplicada em fundos de renda fixa e títulos públicos federais;

IPCA: Índice utilizado para medir a variação de preços de um conjunto de produtos e serviços comercializados no varejo

IGPM: Índice utilizado para medir a variação de preços englobando diversas etapas de uma cadeia produtiva

LTV: Métrica utilizada para avaliar o risco da operação, sendo calculada através da divisão do valor do empréstimo ou
financiamento pelo valor de avaliação do imóvel

BTS (Bulit to Suit): Modalidade contratual sob medida, em que o dono do imóvel (locador) constrói ou faz reformas para
atender aos interesses do locatário e em troca recebe o aluguel.

SLS (Sale and Lease Back): Modalidade contratual em que a empresa aliena um imóvel operacional e logo após firma
contrato de locação para manter o usufruto.

Fundos Imobiliários:

Ticker Fundo Segmento

KNIP11 KINEA ÍNDICE DE PREÇOS FII Recebíveis

MCCI11 MAUÁ CAPITAL RECEBÍVEIS IMOBILIÁRIOS FII Recebíveis

XPCI11 XP CRÉDITO FII Recebíveis

KNSC11 KINEA SECURITIES FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIÁRIO Recebíveis

XPLG11 XP LOG FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIÁRIO Logístico

KNCR11 KINEA SECURITIES FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIÁRIO Recebíveis

BARI11 BARIGUI RENDIMENTOS IMOBILIÁRIOS FII Recebíveis

GCRI11 GALÁPAGOS RECEBÍVEIS IMOBILIÁRIOS FII Recebíveis

HSLG11 HSI LOGÍSTICA FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIÁRIO Logístico

Ao investidor é recomendada a leitura cuidadosa do prospecto e do regulamento do fundo de investimento ao aplicar seus recursos.

Para avaliação do desempenho de fundo(s) de investimento(s), é recomendável uma análise de, no mínimo, 12 (doze) meses.

Este Relatório tem caráter meramente informativo e não deve ser considerado como uma oferta de aquisição de cotas dos fundos de

investimentos.

Performance passada não é garantia de ganhos no futuro. Os investimentos em fundos não são garantidos pelo administrador ou por qualquer

mecanismo de seguro ou, ainda, pelo Fundo Garantidor de Crédito - FGC.

A Hemisfério Sul Investimentos não se responsabiliza por quaisquer decisões tomadas tendo como base os dados neste relatório.

Todo o material aqui contido, incluindo os textos, gráficos, imagens e qualquer outro material de comunicação audiovisual são de

propriedade única e exclusiva da HSI, bem como quaisquer informações, relatórios, produtos e serviços, que conjuntamente compõem

valiosa propriedade intelectual da HSI.

Não é permitido qualquer tipo de adulteração sem o expresso e escrito consentimento da HSI, sob pena de se tratar clara infração aos

direitos de propriedade acarretando as devidas sanções legais. • As informações aqui contempladas não constituem qualquer tipo de oferta

ou recomendação de investimento. • A HSI não é responsável por qualquer utilização não autorizada do material e das informações aqui

dispostas.

HSI GESTORA DE ATIVOS FINANCEIROS

Av. Brig. Faria Lima, 3729.  l. 7º andar
Itaim Bibi.  l  CEP 04538-905. l  São Paulo. l  SP

hsaf.hsifii.com
www.hsinvest.com

https://hsaf.hsifii.com/
http://www.hsinvest.com/
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