SETEMBRO
2023

7 RELATORIO GERENCIAL

RB CAPITAL
DESENVOLVIMENTO
RESIDENCIAL IV -FII

R RBCAPITAL

Asset Management

Uma empresa do grupo ORIX


https://br.linkedin.com/company/rb-capital-asset-management
https://www.rbasset.com/fundos/rbir11/

Setembro/23

N

Principais Indicadores do Fundo e Portfolio

Patlr|m0n|o Valor Patrimonial Projetos VGV Potencial
Liquido por cota

R$ 154,3 MM R$ 100,96 16 R$ 2,2 Bi

Projetos lancados

16

Curva de obra Venda sobre ]
Unidades
Acumulada estoque lancado

7 22.97% 54.1% +3.500

Incorporadores

Obras em
andamento

12

Destaques do més

Ari Butanta - Aprovacao do Financiamento a Producao

Clubline Sao Judas - Lancamento da Fase 2

Oy Campo Belo - Empreendimento Entregue

Da Vinci - Lancamento

Jurupis - Lancamento

Comentarios da Gestora

Ao longo do més de setembro, tivemos 301 unidades residenciais vendidas no portfélio. Em relacdo aos

empreendimentos que estao em fase de construcao, os cronogramas seguem dentro do esperado.

Como marcos importantes dos projetos nesse més de setembro, podemos ressaltar o lancamento dos projetos com a
Incorporadora One, Nex One Jurupis e My One Estacao Conceicao e The Choice. O empreendimento Oy Campo Belo foi

entregue e seqgue em processo de repasse junto ao banco.

Em termos de evolucao fisica de obras do portfélio nesse més, houve avanco de 2,09% em relacao ao més anterior,

chegando a um acumulado de 22,97%.

RB Capital Asset Management

ri@rbcapitalam.com

Administrador: Oliveira Trust ger2.fundos(@oliveiratrust.com.br;

Ouvidoria - 0800-882-2700

ESTE RELATORIO FOI ELABORADO PELA RB CAPITAL ASSET MANAGEMENT LTDA, SOB SUA RESPONSABILIDADE E TEM CARATER MERAMENTE INFORMATIVO, NAQ
PODENDO SER DISTRIBUIDO, REPRODUZIDO OU COPIADO SEM A SUA EXPRESSA CONCORDANCIA. A RB CAPITAL ASSET MANAGEMENT LTDA. NAO SE RESPONSABILIZA
POR ERROS DE AVALIACAO OU OMISSOES. 0S INVESTIDORES TEM QUE TOMAR SUAS PROPRIAS DECISOES DE INVESTIMENTO. ESTE RELATORIO E UM INFORMATIVO E

DESTINADO AQS COTISTAS DO FUNDO, NAO REPRESENTANDO OFERTA OU PUBLICIDADE. VERIFIQUE A TRIBUTACAO APLICAVEL. RENTABILIDADE OBTIDA NO PASSADO
NAO REPRESENTA GARANTIA DE RESULTADOS FUTUROS. FUNDOS DE INVESTIMENTO NAO SAO GARANTIDOS PELO ADMINISTRADOR DO FUNDO, GESTOR DA CARTEIRA,
DE QUALQUER MECANISMO DE SEGURO, OU AINDA, DO FUNDO GARANTIDOR DE CREDITO (FGC). AO INVESTIDOR E RECOMENDADA A LEITURA CUIDADOSA DO
PROSPECTO E 0 REGULAMENTO DO FUNDO DE INVESTIMENTO ANTES DE QUALQUER DECISAO DE INVESTIMENTO. VERIFIQUE A DATA DE INICIO DAS ATIVIDADES DESTE
FUNDO. PARA AVALIACAO DA PERFORMANCE DE FUNDOS DE INVESTIMENTO, E RECOMENDAVEL UMA ANALISE DE, NO MINIMO, 12 MESES
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Principais Dados do Mercado Imobiliario Residencial

Lancamentos e Vendas (em mil)
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B Unidades Langadas M Unidades Vendidas

Unidades Langadas Acumuladas em 12

meses (em mil)
48,3

38,1
41,4
35,3
33,9 320 32,5 29,5
, 33,4
I . I I

agosto/2021 agosto/2022 agosto/2023 agosto/2021 agosto/2022 agosto/2023

Unidades Vendidas Acumuladas em 12
meses (em mil)

39,8 41,8

HMEconémico H Médio-Alto W Econ6mico W Médio-Alto

Fonte: Secovi - SP
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0 més de agosto registrou o maior nimero de comercializacoes de unidades residenciais em Sdo Paulo do ano de 2023,
reflexo do cendrio macroeconomico de reducdo de taxa juros e queda da inflacdo. Além de clientes finais, muitos
investidores tém aderido ao mercado imobilidrio como forma de diversificar sua carteira de investimentos, aproveitando
arobustez e resiliéncia desse mercado, combinado a projecao de reducdo gradativa da taxa basica de juros, o que torna
o investimento no setor competitivo frente a investimentos alternativos e até a propria Renda Fixa..

Com isso, os players do mercado imobilidrio estao otimistas quanto a um segundo semestre com mais liquidez das
unidades e com cenario favoravel para tomada de crédito, dado que a expectativa do mercado (boletim Focus) é que a
taxa seja gradativamente reduzida, chegando a 11,75% ao fim do ano. A maior disponibilidade de crédito e maior
confianca do consumidor final, além da manutencdo do INCC em niveis mais sustentaveis do que em periodos
anteriores tornam o mercado residencial mais atrativo e otimista visando o segundo semestre de 2023.

Comparativo de Taxas
18

15
13,25

12 12,61

4,61

ago-21 out-21 dez-21 fev-22  abr-22  jun-22 ago-22 out-22 dez-22 fev-23  abr-23  jun-23  ago-23

e INCC ~ ======Taxa Média de Financiamento  e=====Taxa Selic e |PCA

Fonte: Secovi-SP, Bacen, Comdinheiro
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Informacoes sobre o Portfdlio do Fundo

Em fevereiro de 2022 o RBIR11 encerrou seu periodo de investimento, tendo atingido 16 empreendimentos na
composicao do seu portfdlio. Abaixo a tabela resumo com as principais informacdes de todos os projetos investidos e
os correspondentes links junto aos sites das incorporadoras:

Investimento

=

—

o«

: @

. : Localizacdo Modalidade VGV. Total de Total do % % 3

Projeto [Link) Incorporador . De Potencial : ; Lancamento |

(Bairro) [ (R$ MM) Unidades Projeto Obras | Vendas =

(R$ MM) 2

O

Brook By You, Inc You,Inc Brooklin Permuta R$ 116,9 201 R$ 6,5 76% 69% dez/20 E

2

Oy Campo Belo You,Inc Campo Belo Equity R$ 73,2 193 R$ 2,7 100% 86% nov/20 o

2

Ari Butanta Fibra Experts Butanta Permuta R$ 183,1 289 R$ 8,9 0% 32% dez/22 E

S

LED Vila Madalena Benx Vila Madalena Equity R$ 126,6 135 R$ 9,4 0% 24% set/22 §

=

w

Brooklin 90 Benx Brooklin Equity R$ 105,2 146 R$ 9,3 0% 4L6% mai/22 b

[a)

|}

Raro Perdizes Benx Perdizes Equity R$ 74,2 33 R$ 6,5 32% 30% nov/21 é

3

V3rso Jardins You,Inc Jardim Paulista Equity R$ 199,6 203 R$ 7,5 30% 75% dez/21 @

o

Astéri Viewco VI Nova Conceicao Equity R$ 235,5 104 R$ 15,0 9% 10% set/22 5

=

Aurora Tarjab Saude Equity R$ 77,1 76 R$ 4,3 30% 4L6% nov/21 é

Signatur Tarjab Salde Equity R$ 106,1 108 R$ 6,0 10% 31% jun/22 g

w

Clubline S0 Viewco Jabaquara Equity R$ 222,8 706 R$ 6,6 36% 30% out/21 E

Judas a

w

>

Vista Park RFM Vila Clementino  Permuta R$ 75,1 65 R$ 2,4 6% 25% set/22 =4

w

Nex One 8

Teodoro/The One DI Pinheiros Permuta R$ 230,3 406 R$ 23,1 8% 96% out/22 a

Choice %

Nex One -
e One DI Moema Permuta R$ 115,0 287 R$ 2,6 23% 99% mai/22

Nhambiquaras

Da Vinci One DI Jabaquara Permuta R$ 69,4 179 R$ 7.4 0% 6% set/23
Jurupis One DI Moema Permuta R$ 180,3 R$ 19,0 0% 63% set/23
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https://www.youinc.com.br/imovel/apartamentos-venda-brooklin-sao-paulo-sp-brook-by-youinc
https://www.youinc.com.br/imovel/apartamentos-venda-campo-belo-sao-paulo-sp-oy-campo-belo-by-youinc
https://www.fibraexperts.com.br/empreendimento/aributanta
https://www.benx.com.br/empreendimento/led-vila
https://www.benx.com.br/empreendimento/brooklin-noventa-living
https://www.benx.com.br/empreendimento/raro-perdizes
https://www.youinc.com.br/imovel/apartamentos-venda-jardins-sao-paulo-sp-v3rso-jardins-tailored-by-emiliano
https://viewco.com.br/imovel/asteri-vila-nova-conceicao/
https://www.tarjab.com.br/imovel/aurora-pca-da-arvore-sp/
https://www.tarjab.com.br/imovel/signatur-sao-paulo/
https://viewco.com.br/imovel/clubline-sao-judas/
https://viewco.com.br/imovel/clubline-sao-judas/
https://www.rfm.com.br/empreendimento/vista-park-ibirapuera/
https://one-di.com.br/imoveis/apartamento-nex-one-teodoro-sao-paulo-sp/
https://one-di.com.br/imoveis/apartamento-nex-one-teodoro-sao-paulo-sp/
https://one-di.com.br/imoveis/apartamento-nex-one-nhambiquaras-sao-paulo-sp
https://one-di.com.br/imoveis/apartamento-nex-one-nhambiquaras-sao-paulo-sp
https://www.oneinnovation.com.br/imoveis/apartamento-my-one-estacao-conceicao-sao-paulo-sp/
https://www.oneinnovation.com.br/imoveis/apartamento-nex-one-jurupis-sao-paulo-sp/
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Historico de Distribuicoes de Rendimentos e Amortizacoes

Conforme disposto em regulamento, o Fundo RB CAPITAL DESENVOLVIMENTO RESIDENCIAL IV Fll possui prazo de
duracao determinado, de 72 meses, contados de seu inicio, em fevereiro de 2020.

Conforme também disposto em regulamento, dentro deste prazo de 72 meses, os dois primeiros anos do Fundo sao
destinados aos investimentos nos projetos de desenvolvimento residencial. J& os Ultimos 4 anos sao destinados a
maturacao dos empreendimentos, quando ocorre o desinvestimento das operacdes e o retorno do capital investido.

Por conta desta dindmica, é natural que durante os dois primeiros anos o Fundo nao realize distribuicoes de
rendimentos ou amortizacdes aos cotistas!". Logo apds estes periodo, as distribuicées podem comecar, ainda que de
forma pontual. Todavia, de forma geral estas distribuicoes tendem a ficar mais concentradas ao final, quando as
operacoes ja passaram do estagio de maturacao.

0 Fundo RB CAPITAL DESENVOLVIMENTO RESIDENCIAL IV Fll teve inicio em Fevereiro de 2020.

Periodo Amortizacdes Rendimentos’ Amortizacées + Rendimentos

2020 - 2021 R$ 0,00 R$ 0,00 R$ 0,00
2022 R$ 0,00 R$ 0,24 R$ 0,24
jan-23 R$ 0,00 R$ 0,00 R$ 0,00
fev-23 R$ 0,00 R$ 0,00 R$ 0,00
mar-23 R$ 0,00 R$ 0,46 R$ 0,46
abr-23 R$ 0,00 R$ 0,46 R$ 0,46
mai-23 R$ 0,00 R$ 0,36 R$ 0,36
jun-23 R$ 0,00 R$ 0,00 R$ 0,00
jul-23 R$ 0,00 R$ 0,05 R$ 0,05
ago-23 R$ 0,31 R$ 0,00 R$ 0,31
set-23 R$ 0,00 R$ 0,46 R$ 0,46

TOTAL* R$ 0,31 R$ 2,03 R$ 2,34

Fonte: RB CAPITAL ASSET

(1) Haverdisencao do Imposto de Renda Retido na Fonte e na Declaracao de Ajuste Anual das Pessoas Fisicas com relacao aos rendimentos distribuidos pelo Fundo ao
Cotista Pessoa Fisica, desde que observados, cumulativamente, os seguintes requisitos: (i) o Cotista pessoa fisica ndo seja titular de montante igual ou superior a
10% (dez por cento] das Cotas do Fundo; (ii) as respectivas Cotas n&o atribuirem direitos a rendimentos superiores a 10% do total de rendimentos auferidos pelo
Fundo; (iii) o Fundo receba investimento de, no minimo, 50 (cinquenta) Cotistas; e [(iv) as Cotas, quando admitidas a negociacdo no mercado secundario, sejam
negociadas exclusivamente em bolsas de valores ou mercado de balcao organizado.

Valor Patrimonial do Fundo - Marcacao Contabil

Por fim, a tabela abaixo apresenta o valor patrimonial atualizado do Fundo, conforme disponibilizado pelo
Administrador.

A partir do momento em que o Fundo tiver exposicdo imobilidria, o administrador realizara o calculo de Valor
Patrimonial do Fundo de acordo com as regras contabeis aplicaveis e o o valor de cada projeto refletirad a participacao
direta do Fundo nas sociedades. Estes valores serao calculados a partir das respectivas demonstracoes financeiras.

Em termos gerais isso significa que este calculo contabil, pode nao incluir todas as expectativas de resultados dos
projetos.

Valor da Cota Patrimonial de Fechamento R$ 100,96

Quantidade de Cotas do Fundo 1.528.615

Valor Patrimonial Oficial do Fundo R$ 154.325.903,96

Fonte: Oliveira Trust

RB Capital Asset Management ri@rbcapitalam.com
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Ouvidoria - 0800-882-2700
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Estimativa de amortizacao e dividendos a serem pagos até o encerramento do Fundo

A projecao de amortizacao e dividendos potencial do Fundo, abaixo apresentada, incorpora diversas premissas
inerentes ao setor de incorporacao imobilidria residencial e diretamente ligadas as expectativas de rentabilidade dos
projetos, contemplando itens como preco e velocidade de vendas, concorréncia, despesas, custo de obra e prazos dos
projetos. Dado o estagio atual dos projetos, em que varios estao em obras e alguns ainda nao foram lancados, o intervalo
de variacao do resultado futuro ainda é relevante.

Para cada projeto investido, sao realizados calculos de projecoes de fluxo de caixa, considerando a partipacao de cada
um deles na carteira do Fundo. Dessa forma, é estimado o resultado consolidado do portfélio. O valor projetado
disponibilizado abaixo corresponde a melhor estimativa, nessa data, dos valores de amortizacao e dividendos a serem
distribuidos para cada cota ao longo do prazo remanescente do RBIR11.

0 valor estimado apresentado tem como base a utilizacao (i) dos valores comprometidos e os ja integralizados no Fundo; (ii) dos
valores ja alocados nos projetos, (iii] do valor de caixa livre; (iv] da projecdo de rendimentos (lucro imobiliariol; (v] da projecao e
provisionamento realizado para despesas do Fundo e portfélio; e (vi) da projecao de distribuicdo de rendimentos.

Andlise e Projecdo Financeira RBIR11 (RS /cota)

FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO RB CAPITAL DESENVOLVIMENTO RESIDENCIAL IV (RBIR11)

46,5 142,8
100,0 23
96,4
—
3,6
|
1a Oferta Primaria de Taxa de Distribui¢do Primaria Valor Investido Projegdo de Rendimentos Projegdo de amortizagdes e Distribui¢do de
Distribuigdo de Cotas e Custos da Oferta dividendos Rendimentos/Amortizagdo

de Capital - Realizado

Fonte: RB CAPITAL ASSET

Observacao:

Essa analise leva em conta projecdes que sao revistas mensalmente, podendo variar (para mais ou para menos) a cada més. Ademais, esta anélise leva em conta projecdes
e por isso expectativas, que podem variar significativamente em func&o do resultado efetivo de cada projeto. Todo o valor incorrido ja considera a inflacdo, sendo que o
valor aincorrer ainda serd considerado a inflacao de acordo com a data de calculo, pois ndo ha projecado de inflacdo futura.
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Abertura por Modalidade de Investimento

b el 6l Capital + Projecdes: set/23 I s

Investimento Projetos
. Permuta
Equity R$ 107,13 MM 9 579
Permuta R$ 139,62 MM 7

R$ 246,74 MM

Tipologia das Unidades Residenciais 4 Dorm Lojas

19 1%
Tipologia VGV Potencial: set/23 3 Dorm ﬁ\ 0

Studio R$ 492,3
1 Dorm R$ 7264
2 Dorm R$ 677,0
3 Dorm R$ 261,3
4 Dorm R$ 12,4
2 Dorm
Lojas R$ 21,0 31%
Total: R$ 2.190,26 MM

Fonte: RB CAPITAL ASSET
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Abertura da Evolucao dos Projetos Entregue
6%

Langamento
19%

Em Aprovacao -

Aprovado -
Lancamento 19%
Obras 75%
Entregue 6%
Total: 100,0%
Fonte: RB CAPITAL ASSET
Obras
75%
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Abertura Evolutiva de Estoque x Vendas e Estagio de Obra

A tabela e o grafico abaixo apresentam os lancamentos e a performance de vendas dos projetos do Fundo. Como pode
ser observado, ja foram lancadas 100,0% das unidades do Fundo com os 2 lancamentos de projetos em setembro.
Desse total, 1.920 unidades, ou 54,1% ja foram comercializadas.

0 volume total de vendas foi de 8,49% do volume ja lancado. Em relacdo aos proximos meses, nossa expectativa é que
0s projetos em processo de aprovacao sejam lancados conforme os cronogramas estipulados. Além disso,
continuaremos a trabalhar de forma diligente e proxima aos incorporadores, visando alcancar o maximo desempenho
para cada um dos projetos lancados.

Estoque x Vendas 112022 122022 132022 T42022 112023 T22023 T32023

Unidades Lancadas Acum.

) 1412 1953 2257 2952 2952 2952 3546
(Eixo Esq)
Unidades Vendidas Acum. 1221 1348 1518 1920
(Eixo Esq)

;’;’;ga;:fbre EStoquelVsOIs .o, 33,2% 33,6% 11,4% 45,7% 51,4% 54,1%

Fonte: RB CAPITAL ASSET

Nota: O estoque é referente ao total de unidades dos projetos lancados

3500 60%

3000
50%

2500
40%

2000
30%

1500
20%

1000
10%

500

0 0%

T12022 122022 T32022 T42022 T12023 T22023 732023

mm Unidades Langadas Acum.(Eixo Esq) mmm Unidades Vendidas Acum. (Eixo Esq) e====\/endas sobre Estoque (VSO) (Eixo Dir)
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Abertura da Curva de Obras

Curva de Obras " T12022 T22022 T42022 T22023 T32023

Evolucao Trimestral 1,09% 1,09% 1,84% 2,88% 4,18% 4,82% 5,61% a
-4
g
Evolucao Acumulada 2,55% 3,64% 5,48% 8,36% 12,54% 17,36% 22,97% ;
Fonte: RB CAPITAL ASSET §'
Nota: (1) O percentual representa a evolucado das obras ponderado pelo nimero de unidades. Considera as unidades a penas de projetos cujas obras ja tinham sido %
iniciadas. g
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Quanto as obras, atualmente estamos conduzindo 12 projetos em construcdo, sendo que 1 deles estd em estagio
avancado e com previsao de entrega ainda este ano (Brook by You) e ou Campo Belo ja foi entregue (confira as Fotos do
projeto pronto). De maneira geral, o progresso fisico das obras estd em conformidade com o cronograma inicialmente
estabelecido.
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Conforme mencionado anteriormente, dadas as caracteristicas de longo prazo do setor, uma das principais premissas
da tese de investimento do Fundo ¢ a diversificacdo de portfdlio como estratégia defensiva e mitigadora de risco. Nesse
sentido, é importante ressaltar que, embora os projetos estejam distribuidos em 12 bairros, os mesmos estdo
concentrados em 10 distritos da cidade de S3ao Paulo (ver mapa abaixo) com niveis elevados de renda domiciliar:
Butanta, Campo Belo, Itaim Bibi, Jabaquara, Jardim Paulista, Moema, Perdizes, Pinheiros, Saude e Vila Mariana. Sao
regides consolidadas, amplamente amparadas por rede de servicos e comércios préximos, bem como importantes vias
de acesso. A localizacdo de um projeto imobilidrio € um dos principais atributos para o produto e tem grande diferencial
na tomada de decisao dos compradores. A presenca em regioes nobres e prem/um da cidade de Sao Paulo permite ao
Fundo, através do portfdlio constituido, garantir posicao de destaque no mercado imobilidrio, ao mesmo tempo que
marca presenca em bairros valorizados, com potencial de ganho de preco e publico residente de renda elevada.

Domicilios com renda domiciliar
de 20 ou mais salarios minimos

FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO RB CAPITAL DESENVOLVIMENTO RESIDENCIAL IV (RBIR11)

9 Projeto
[ oistritos
Em % da Area de Ponderagao - AEDS

Até 10,00
De 10,01 2 20,00

" De20,01a30,00
I e 30,01 345,00
I o< 45.01 a mais

Quikmetros

Fonte: IBGE. Censo Demogrifico 2010, Projeciio Estatistica da Amoatra
Elaboragdo: Secretaria Municipal de Desenvolvimento Urbano — SMDU /
Departamento de Produclo e Anslse de Informagso ~ DEINFO.
Nota: 1 - As porcentagens i & refacio entre domicilios de wrad
faixa de renda & 0 nimero total de lios per . red a
cada uma das 310 Aroas de Penderaciio da Amostra do Censo 2010

2- A distribul¢c3o domiciliar com alé 3 s.m. inclul 08 domicilios sem rendimento.

Fonte: MAPA DomicilioFaixaRenda 2010.cdr (prefeitura.sp.gov.br]
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Informacoes Gerais do Fundo

RB CAPITAL DESENVOLVIMENTO RESIDENCIAL IV
FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO - FIl

31.161.410/0001-48

RBR11

BRRBIRCTF007

20/02/2020

RB CAPITAL ASSET MANAGEMENT LTDA

Oliveira Trust DTVM S.A.

GRANT THORNTON AUDITORES INDEPENDENTES

2,00% ao ano sobre o Patrimédnio Liquido do Fundo

20% (vinte por cento) do valor que exceder a

LEYEN R g ERIEl Remuneracdo Base (8% + INCC acumulado desde a data de
integralizacdo das Cotas até a Data de Apuracéao)

VOGN GN 72 meses

(O IS (V[N CNEI3 [ Fundo Fechado
GGG Investidores em Geral
NELIGETE L ERNOGIERY B3 S.A. - Brasil, Bolsa, Balcao

7 -

Encerramento do Exercicio Social JIViDIy
Mandato: Desenvolvimento Residencial Para Venda
Ol EET (e[ WATTIY =L [VIEEN Segmento de Atuacdo: Incorporacao Residencial

Tipo de Atuacao: Ativa
! Vale ressaltar que a data de out/2019, apresentada em relatérios anteriores, corresponde a data de aprovacdo da Oferta do Fundo pelo
Administrador.
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Anexo 1 - Fluxo de Caixa Padrao de Projetos

Os projetos imobilidrios de desenvolvimento residencial, em geral, apresentam um ciclo de investimento e
desinvestimento préprio, refletindo uma dindmica especifica de receitas (conforme Figura 1 abaixo). As vendas das
unidades se iniciam no lancamento do projeto, quando ha o lancamento comercial, com stand de vendas no local e
acoes de marketing especificas, e continuam ao longo do desenvolvimento do empreendimento. De forma geral, os
contratos de venda firmados com os clientes-compradores de unidades estabelecem uma curva de pagamentos com
sinal, parcelas mensais e uma parcela maior contra entrega mediante liberacao do financiamento imobiliario.

A fase intermediaria, via de regra, concentra a maior exposicao financeira de um projeto. Nessa fase, na maioria das
vezes, o terreno ja foi quitado ou parcela relevante ja foi desembolsada na aquisicdo do(s) imével(is) e o projeto comeca
a incorrer no custo de construcdo inicial, porém as receitas ainda estao na fase inicial de recebimento. Apds o inicio de
obra e apds atingimento de certos parametros pré-estabelecidos acontece o inicio das liberacdes financeiras do
chamado Plano Empresario ou Financiamento a Producao, instrumento firmado junto a uma instituicao financeira, na
modalidade de empréstimo para custeio das obras. Esse mecanismo é amplamente utilizado no mercado.

Por fim, na fase final, as vendas das unidades tendem a se intensificar, dado o estagio avancado de obra e menor risco
de entrega, tendo por consequéncia um fluxo de caixa positivo acumulado, gerado pela “entrega das chaves” e
consequente quitacao dos saldos de compra das unidades pelos compradores.

Vale observar, conforme ilustra o fluxo de caixa tipico de um projeto residencial em desenvolvimento, que o seu ciclo é
longo, e que, portanto, é importante que os investidores entendam a dindmica do fluxo de caixa desses projetos e
possuam um horizonte de investimento de longo prazo. Como acontece em qualquer projeto imobiliario em
desenvolvimento, é importante compreender que certos riscos e incertezas sao inerentes a essa classe de ativo,
estando sujeitos a eventos como atrasos nas aprovacoes de projetos junto a Prefeitura de Sao Paulo, atrasos de obra,
aumento de custos de construcao, variacoes na velocidade de vendas das unidades, variacoes nos precos de vendas
das unidades, dentre outros.

Figura 1 - Etapas do Ciclo de Desenvolvimento Imobilidrio Residencial
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