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ESTUDO DE VIABILIDADE REFERENTE À PRIMEIRA EMISSÃO DE COTAS DO VALORA 
RENDA IMOBILIÁRIA FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIÁRIO – FII 

 

O presente estudo de viabilidade (“Estudo de Viabilidade”) foi elaborado pela VALORA 
IMOBILIÁRIO E INFRAESTRUTURA LTDA., inscrita no Cadastro Nacional da Pessoa 

Jurídica do Ministério da Fazenda ("CNPJ”) sob o  nº 07.559.989/0001-17 (“Gestora” ou 

“Valora”) em 02 de fevereiro de 2024, com o objetivo de analisar a viabilidade da 1ª (primeira) 

Emissão de Cotas do VALORA RENDA IMOBILIÁRIA FUNDO DE INVESTIMENTO 
IMOBILIÁRIO – FII, inscrito no CNPJ nº 62.232.889/0001-90 (“Fundo”), veículo de 

investimento que tem por objetivo o investimento preponderante em empreendimentos 

imobiliários para fins de obtenção de renda e de eventuais ganhos de capital, mediante 

aquisição de imóveis preferencialmente prontos, ou em projetos, para posterior locação ou 

arrendamento com possibilidade de alienação, de forma direta ou indireta através da aquisição 

de (a) ações ou cotas de sociedades; (b) cotas de fundos de investimento em participações 

(FIP), ou cotas de outros fundos de investimento imobiliários (“FII”), entre outros ativos. 

 

Para a realização dessa análise foram usados dados econômico-financeiros históricos, bem 

como premissas baseadas em eventos futuros que fazem parte da expectativa da Valora 

existente à época do estudo. Assim sendo, esse estudo não deve ser assumido como garantia 

de rendimento ou rentabilidade. A Valora não pode ser responsabilizada por eventos ou 

circunstâncias que possam afetar a rentabilidade do Fundo. Antes de subscrever as cotas do 

Fundo, os potenciais investidores devem avaliar cuidadosamente os riscos e incertezas 

descritos no Prospecto, abaixo definido, em especial os seguintes fatores de risco: (i) “Risco 

decorrente da não obrigatoriedade de revisões e/ou atualizações de projeções”, em razão da 

possível não confiabilidade esperada em decorrência da combinação das premissas e 

metodologias utilizadas na elaboração do Estudo de Viabilidade; e (ii) “Risco relativo à 

elaboração do Estudo de Viabilidade pela Gestora”, em razão de o Estudo de Viabilidade ter 

sido elaborado pela pessoa responsável pela gestão da carteira do Fundo e não por um terceiro 

independente. 

 

As análises desse Estudo de Viabilidade foram baseadas nas projeções de resultado dos 

investimentos futuros em Ativos-Alvo, sob análise atualmente pela Gestora. Para isso, foram 

utilizadas premissas que tiveram como base, principalmente, desempenho histórico, situação 

atual e expectativas futuras da economia e do mercado imobiliário. Assim sendo, as 

conclusões desse Estudo de Viabilidade não devem ser assumidas como garantia de 

rendimento. A Valora não se responsabiliza por eventos ou circunstâncias que possam afetar 

a rentabilidade dos negócios aqui apresentados. 
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Tendo em vista os riscos e incertezas envolvidos, as estimativas e as declarações acerca do 

futuro constantes deste Estudo de Viabilidade podem não vir a ocorrer e, ainda, os resultados 

futuros e o desempenho do Fundo podem diferir substancialmente daqueles previstos nas 

estimativas, em razão, inclusive, dos fatores mencionados acima. Por conta dessas incertezas, 

o investidor não deve se basear nestas estimativas e declarações futuras para tomar uma 

decisão de investimento. Declarações prospectivas envolvem riscos, incertezas e premissas, 

pois se referem a eventos futuros e, portanto, dependem de circunstâncias que podem ou não 

ocorrer. As condições da situação financeira futura do Fundo e de seus resultados futuros 

poderão apresentar diferenças significativas se comparados àquelas expressas ou sugeridas 

nas referidas declarações prospectivas. Muitos dos fatores que determinarão esses resultados 

e valores estão além da sua capacidade de controle ou previsão. Em vista dos riscos e 

incertezas envolvidos, nenhuma decisão de investimento deve ser tomada somente baseada 

nas estimativas e declarações futuras contidas neste documento. 

 

O investidor deve estar ciente de que os fatores mencionados acima, além de outros discutidos 

na seção “Fatores de Risco” constante nas páginas 12 a 32 do Prospecto, poderão afetar os 

resultados futuros do Fundo e poderão levar a resultados diferentes daqueles contidos, 

expressa ou implicitamente, nas estimativas contidas neste Estudo de Viabilidade. Tais 

estimativas referem-se apenas à data em que foram expressas, sendo que a Valora não 

assume a obrigação de atualizar publicamente ou revisar quaisquer dessas estimativas e 

declarações futuras em razão da ocorrência de nova informação, eventos futuros ou de 

qualquer outra forma. Muitos dos fatores que determinarão esses resultados e valores estão 

além da capacidade de controle ou previsão da Valora. 

 

QUALQUER RENTABILIDADE QUE VENHA A SER OBTIDA PELO FUNDO NÃO 
REPRESENTA GARANTIA DE RENTABILIDADE FUTURA. 
 

Exceto quando especificamente definidos neste Estudo de Viabilidade, os termos aqui 

utilizados iniciados em letra maiúscula terão o significado a eles atribuído no regulamento do 

Fundo e no “Prospecto Definitivo da Oferta Pública de Distribuição da 1ª (Primeira) Emissão 

de Cotas do Valora Renda Imobiliária Fundo de Investimento Imobiliário - FII” (“Prospecto”, 

sendo que a definição de Prospecto engloba todos os seus anexos e documentos a ele 

incorporados por referência). 

 

CARACTERÍSTICAS GERAIS DO FUNDO 
 
Volume da Oferta da Primeira Emissão de Cotas: inicialmente, R$500.000.000,00 (quinhentos 

milhões de reais), , com a possibilidade de acréscimo, em razão de eventual exercício de lote 
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adicional, de R$ 125.000.000,00 (cento e vinte e cinco milhões de reais), por conta da 

eventual distribuição das Novas Cotas do Lote Adicional. Será admitida, nos termos dos artigos 

73 e 74 da Resolução CVM 160, a distribuição parcial das Novas Cotas (“Distribuição Parcial”), 

desde que respeitado o Montante Mínimo da Oferta, sendo que a Oferta em nada será afetada 

caso não haja a subscrição e integralização da totalidade das Novas Cotas no âmbito da Oferta, 

desde que seja atingido o Montante Mínimo da Oferta. Atingido o Montante Mínimo da Oferta, 

as Novas Cotas excedentes que não forem efetivamente subscritas e integralizadas durante o 

Período de Distribuição (conforme abaixo definido) deverão ser canceladas pela 

Administradora. 

 

Taxas: A taxa de administração, equivalente a 0,085% (oitenta e cinco milésimos por cento) 

até o patamar de R$ 600.000.000,00 (seiscentos milhões de reais), custódia, equivalente a 

0,03% (três milésimos por cento) e gestão, equivalente a 1,185% (um inteiro e cento e oitenta 

e cinco milésimos por cento), totalizarão 1,300% (um inteiro e três décimos por cento) ao 

ano, calculada sobre o valor contábil do patrimônio líquido do Fundo. 

 

TESE E ESTRATÉGIA DE INVESTIMENTO 
 

A estratégia de investimento do Fundo é baseada na aquisição e gestão de imóveis para renda 

com elevada qualidade e diferenciais competitivos, localizados em regiões estratégicas, a fim 

de proporcionar retornos consistentes aos cotistas a partir da renda e valorização dos ativos. 

 

O pipeline indicativo para o Fundo é baseado em 3 pilares: (i) aquisição oportunística de 

portfólio composto por seis ativos já consolidados e com baixa vacância; (ii) estrutura de 

aquisição a prazo permite que o investimento inicial tenha yield bastante atrativo no primeiro 

ano; e (iii) ambiente macroeconômico estressado permite transações oportunísticas no 

segmento. 
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Abaixo segue o pipeline indicativo da Oferta. 
 
 

 

Fonte: Valora 

 
A EXPECTATIVA DE RECEITA PROJETADA NÃO REPRESENTA E NEM DEVE SER 
CONSIDERADA, A QUALQUER MOMENTO OU SOB QUALQUER HIPÓTESE, COMO 
PROMESSA, GARANTIA OU SUGESTÃO DE RENTABILIDADE FUTURA. 
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Ativos-Alvo 

 
 
 
Ativo 1 
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Ativo 2 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
A EXPECTATIVA DE RECEITA PROJETADA NÃO REPRESENTA E NEM DEVE SER 
CONSIDERADA, A QUALQUER MOMENTO OU SOB QUALQUER HIPÓTESE, COMO 
PROMESSA, GARANTIA OU SUGESTÃO DE RENTABILIDADE FUTURA. 
 
Ativo 3 
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Ativo 4 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
A EXPECTATIVA DE RECEITA PROJETADA NÃO REPRESENTA E NEM DEVE SER 
CONSIDERADA, A QUALQUER MOMENTO OU SOB QUALQUER HIPÓTESE, COMO 
PROMESSA, GARANTIA OU SUGESTÃO DE RENTABILIDADE FUTURA. 
Ativo 5 
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Ativo 6 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
A EXPECTATIVA DE RECEITA PROJETADA NÃO REPRESENTA E NEM DEVE SER 
CONSIDERADA, A QUALQUER MOMENTO OU SOB QUALQUER HIPÓTESE, COMO 
PROMESSA, GARANTIA OU SUGESTÃO DE RENTABILIDADE FUTURA. 
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A EXPECTATIVA DE RENTABILIDADE NÃO REPRESENTA E NEM DEVE SER 
CONSIDERADA, A QUALQUER MOMENTO OU SOB QUALQUER HIPÓTESE, COMO 
PROMESSA, GARANTIA OU SUGESTÃO DE RENTABILIDADE FUTURA. 
 

 
 

VISÃO DA GESTORA SOBRE O MOMENTO ATUAL DO MERCADO E DO FUNDO 
 

Na visão da Gestora, o mercado de escritórios corporativos em São Paulo tem apresentado 

melhoras sequenciais nos últimos trimestres, com redução da taxa de vacância e maior 

atividade de locação. 

 

Demanda com tendência de crescimento... 
 

O atual cenário é de recuperação da tendência de redução de vacância após os impactos da 

pandemia de COVID-19, em meio uma dinâmica de absorção líquida positiva nas principais 

regiões empresariais (CBD – Central Business Districts). 
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Fonte: Sistema Cushman&Wakefield 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Fonte: Sistema Cushman&Wakefield 

 

Outra tendência observada é a demanda por ativos de qualidade com localizações privilegiadas 

(flight-to-quality). As regiões com maior concentração de ativos de qualidade, como Itaim, 

Faria Lima, JK e Pinheiros apresentaram queda na taxa de vacância e aumento do preço de 

aluguel pedido no período entre o primeiro trimestre de 2019 e o terceiro trimestre de 2023. 

 

... aliado a uma tendência de flight-to-quality¹ 

 

Regiões com maior concentração de ativos de qualidade, como Itaim, Faria Lima, JK e 

Pinheiros apresentaram queda na taxa de vacância e aumento do preço de aluguel pedido no 

período entre 1Q19 e 3Q23. 
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Fonte: Sistema Cushman&Wakefield (1) O termo flight to quality em tradução literal significa 

"voo para qualidade". Utilizado para indicar o movimento de busca por ativos de qualidade 

superior, seja no que se refere às especificações técnicas do empreendimento ou localização. 

 

 
INDICADORES ECONÔMICOS 

 

As premissas para IPCA e CDI foram extraídas do relatório Focus do Banco Central do Brasil 

de 18 de dezembro de 2023. Essas expectativas de mercado foram utilizadas para os primeiros 

3 anos de funcionamento do Fundo. A partir do quarto ano de funcionamento do Fundo, 

assumiu-se que os indicadores de IPCA e CDI seriam constantes, equivalentes às expectativas 

do terceiro ano. 

 

 

 

 

 
RECEITAS 

 
As receitas do Fundo virão primordialmente das receitas de locação e receitas acessórias de 

cada um dos contratos de locação dos ativos indicados no pipeline indicativo da Oferta, 

considerando o reajuste de preços dos respectivos contratos ao longo dos anos. A modelagem 

assume reajuste real de aproximadamente 5,0% ao ano, a partir do segundo ano. Além dos 

investimentos em Ativos-Alvo, a Gestora buscará aplicar o caixa excedente do Fundo em 

Ativos de Liquidez, primordialmente em títulos do Governo Federal e/ou Fundos de 
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Investimento que investem em títulos do Governo Federal com rentabilidade bruta próxima a 

100% do CDI. 

 
DESPESAS 

 
As despesas referentes à 1ª Emissão e à Oferta estimadas em 4,09% (quatro inteiros e nove 

centésimos por cento) do valor de emissão serão arcados diretamente pelo Fundo. 

 

Em relação as despesas recorrentes, as mesmas estão especificadas no prospecto do Fundo e 

estão estimadas em 1,38% (um inteiro e trinta e oito centésimos por cento) do PL do Fundo, 

incluindo a Taxa de Administração, a Taxa de Gestão e a Taxa de Escrituração, bem como 

despesas com o auditor independente, além das taxas referentes à CVM, B3 e Anbima. 

 

Em relação aos custos envolvidos no processo de aquisição dos ativos, para o Estudo de 

Viabilidade foi considerada uma alíquota de 5,0% (cinco por cento) que incide sobre o valor 

de aquisição dos ativos, representando os custos diretamente relacionados à celebração das 

Escrituras de Compra e Venda e transmissão dos imóveis, incluídas as despesas com 

emolumentos e ITBI (Imposto sobre Transmissão de Bens Imóveis), bem como as despesas 

referentes à contratação dos laudos de avaliação dos ativos. 

 

Demais despesas associadas a atividade operacional de exploração dos ativos, como seguro, 

manutenção dos imóveis, consultoria jurídica, auditoria, custos de publicidade e atividades de 

comercialização, além das despesas de condomínio, IPTU, inadimplências e outros envolvendo 

as unidades e conjuntos vagos. 
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INFORMAÇÕES ADICIONAIS SOBRE A GESTORA 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 



29129565v12 - 4726003.420977 
14 

  

 
 
 
 



29129565v12 - 4726003.420977 
15 

 

 
 



29129565v12 - 4726003.420977 
16 

 
RESULTADOS PROJETADOS 

 

Segue abaixo resumo da projeção de resultados anuais do Fundo.  
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