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• Carteira com boa diversificação  

• Principais posições são fundos de boa qualidade 

• Preço está em bom patamar  

 

 

 

 

 

• Dependência do ganho de capital  

• Pequeno histórico para estudo 

• Momento ruim para execução de sua estratégia  
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   PONTOS NEGATIVOS  
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O fundo iniciou suas atividades em março deste ano.  

Sua 1.ª emissão captou R$120,5 milhões. As primeiras 

movimentações do fundo já mostravam seu caráter mais 

agressivo, pois ao final do ano,  65% dos FIIs em carteira 

foram adquiridos com objetivo de realizar ganho  de capital. 

Além disso, a gestão já deixava clara sua confiança na 

retomada das lajes corporativas.  

Neste ano, foi realizada a 2.ª emissão de cotas com captação 

de R$144 milhões , a 3.ª emissão com montante final de 

R$149,9 milhões e a 4.ª emissão com captação de R$360 

milhões. O ano de 2019 foi  muito próspero para a indústria 

de fundos imobiliários e, dessa forma, o MGFF foi capaz de 

gerar bons ganhos com sua estratégia mais agressiva.  No 

acumulado do ano, mais receita foi gerada por meio de 

ganho de capital do que com dividendos. Os bons resultado s 

justificam a facilidade que o fundo encontrou para crescer 

seu patrimônio, que saiu de R$118 milhões no início do ano 

para R$842 milhões ao final do ano.  

O fundo foi um dos mais afetados pela pandemia, pois os 

setores mais representativos em sua carteira eram 

shoppings  (26,6%) e lajes corporativas (53,8%), e em 

decorrência disso, o  fundo apresentou um dos piores 

desempenhos entre os maiores FOFs do mercado. Ao longo 

do ano, a gestão optou pelo aumento de sua participação em 

FIIs geradores de renda.  E ainda em 2020, foi realizada a 5.ª  

emissão, com captação final de R$104 milhões.  

 
 
 
 
 
 
 

  COMO TUDO COMEÇOU  

  2020  

  2019   

  2018  
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O fundo está com uma carteira mais diversificada entre as 

estratégias de ganho de capital e renda. Atualmente, 54% do 

portfólio está voltado para o giro de carteira ,  enquanto 45% 

para ganhos via dividendos. O setor corporativo ainda é bem 

representativo em carteira, com 28% de participação, mas foi  

superado pelo setor de recebíveis ,  com 30% de participação.  

 

Na Figura 1 temos a evolução no número de cotista s do 

fundo. O MGFF11 é o 4.º maior FOF neste quesito, e o 37.º entre 

todos os FIIs.  

 
Figura 1 –  Evolução do número de cotistas .  

Fonte:  Autor .  
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Já na Figura 2 percebemos a evolução patrimonial do 

fundo.  

 
Figura 2 –  Evolução patrimonial .  

Fonte:  Autor .  

 

 

 

 

         

 O fundo é do tipo papel e atua no segmento de fundo de 

fundos. Sua estratégia de investimento está descrita abaixo.  

• Fundos imobiliários:  O MGFF é comumente chamado de 

FOF “puro sangue”, pois seu foco é 100% em outros FIIs.  Em 

seu regulamento existe a liberdade de investimento de até 

33% do patrimônio em outros ativos, mas esta l iberdade não é 

explorada. 
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O processo da gestão para escolha de um FII pode ser 

resumido pela Figura 3.  

 

Figura 3 –  Processo de tomada de decisão MGFF11.  
Fonte:  Prospecto 4.ª  emissão.  

Um FOF gera receita de duas principais formas: 

rendimentos dos FIIs em carteira e ganho de capital com 

venda de FIIs. O MGFF nasceu com uma proposta mais 

agressiva ao optar por uma carteira mais concentrada na 

segunda opção.  

Mas ao longo de sua história foi possível notar uma 

mudança de rumos. A principal justificativa para o aumento da 

concentração em FIIs com foco em renda foi a pandemia, pois 

em momentos de queda do mercado , o ganho de capital 

torna-se mais difícil .  Para evitar maiores impactos em sua 

cotação, foi necessário buscar fundos que sustentassem o 

pagamento de dividendos.  
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O gestor já declarou em mais de uma oportunidade que o 

MGFF tem uma estratégia versátil ,  e o fundo buscará se 

adequar ao cenário macroeconômico. A Figura 4 mostra o 

histórico de concentração em cada estratégia.  

 
Figura 4 –  Divisão da carteira por estratégias.  

Fonte:  Autor.  

A concentração em FIIs com foco em ganho de capital já 

superou 80% do patrimônio do fundo. Esta estratégia mais 

agressiva gerou bons resultados em 2019, mas acabou 

prejudicando o fundo em 2020.   

A Figura 5 mostra o histórico de receita gerada pelo 

fundo por cada fonte.      
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Figura 5 –  Composição histórica da receita do fundo.  

Fonte:  Autor.  

Ao longo de toda a história do MGFF, a estratégia de ganho 

de capital representou em média 32% da receita total.  O 

melhor mês foi dezembro de 2019 , quando os lucros com 

vendas de FIIs representaram 88% da receita . Já o pior mês foi 

julho de 2020, com o impacto negativo de -53% no resultado.  

A volatilidade da receita oriunda do ganho de capital não é 

novidade nos FOFs. Dessa forma, cabe ao investidor manter -se 

atento nesta situação, pois como vimos , cerca de 1/3  da receita 

depende dos “trades”.  

Por fim, até aqui o MGFF não apresenta características 

muito diferentes de qualquer outro FOF. Em uma  live,  o gestor 

foi questionado qual seria o maior diferencial de seu fundo, e 

duas características foram citadas como atrativos do MGFF: 

busca por oportunidades de Seed Money (capital semente)  e 

busca por oportunidades ilíquidas esquecidas por outros 

fundos. 
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A expressão “capital semente” é usada para investimento 

em ativos em fase embrionária. O MGFF aplicou esta 

estratégia no seu investimento em GALG11. O fundo realizou 

seu IPO em 2021, mas ainda em 2020 o MGFF já havia investido 

em cotas do fundo em ofertas restritas.  

O outro ponto citado, o investimento em ativos i líquidos 

fora do radar, pode ser notado em algumas posições dentro da 

carteira do MGFF. Fundos como CORM11 e ALMI11 fazem parte 

do portfólio.  

 

 

 

 

O MGFF11 é administrado pelo BTG Pactual. O BTG como 

administrador é responsável por, aproximadamente, R$37 

bilhões de recursos.  

A gestão fica sob responsabilidade da Mogno Capital,  

instituição que nasceu em 2015 a partir da união de ex -sócios 

da Hedging Griffo .  A Mogno ainda é um pequeno player  na 

gestão de FIIs.  

À frente do fundo nós podemos destacar Daniel Caldeira, 

sócio fundador da Mogno Capital.  Daniel é formado em 

administração e já trabalhou na Hedging Griffo  na área de 

alocação de recursos.  

 
 
 
 
 
 

  ADMINISTRAÇÃO E GESTÃO  
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No quesito transparência, a Mogno merece elogios pela 

presença constante do gestor em lives  para comentar sobre a 

estratégia do fundo. A gestora tem uma página no Instagram 

onde divulga atualizações sobre seus fundos , e um canal no 

Youtube  com lives  semanais de tira-dúvidas, mas um ponto 

que pode ser melhorado é a qualidade do site  do MGFF. 

Daniel Caldeira já revelou, em mais de uma 

oportunidade, ser contra emissões abaixo do valor patrimonial.  

Ele não encerrou por completo as chances de uma captação 

nestes moldes, mas deixou claro que as chances são baixas. 

Este ponto é positivo para o fundo, pois emissões abaixo do VP 

em FOFs são ainda piores que em fundos de tijolo.  

O outro ponto em destaque tem sido a rápida alocação 

de recursos captados. Os FOFs conseguem ser mais ágeis 

neste indicador pela liquidez do seu ativo alvo.  

A Figura 6 mostra como o gestor vem administrando bem 

o caixa do fundo.  
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 Figura 6 –  % do PL em caixa.  

Fonte:  Autor.  

 

 

 

 

 

Os principais fatores de risco são: 

 O Risco de volatilidade da receita existe no fundo. Pois,  

ao depender do ganho de capital para geração de resultado, 

ficamos expostos à dificuldade de recorrência desta 

estratégia.  

        Como veremos, os dividendos do fundo são muito 

voláteis, sendo isso atribuído ao ganho de capital que , em 

média, representa 1/3  do resultado, mas já chegou a contribuir 

com 88% de toda a receita, assim como ter um impacto 

negativo de 53% no todo.  

0%

5%

10%

15%

20%

25%

30%

35%
%

 d
o

 P
L 

e
m

 c
ai

xa

  OS RISCOS DO NEGÓCIO  
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 O Risco do setor de FOFs é inerente ao MGFF11.  Os FOFs, 

historicamente, apresentam um desempenho superior ao IFIX 

em momentos de alta, e inferior ao IFIX em momentos de 

crise.  

Em Bull Markets, a estratégia de ganho de capital é 

realizada com mais facilidade, de modo que os dividendos 

destes ativos crescem e, consequentemente, sua cotação 

acompanha. Enquanto em Bear Markets,  existe muita 

dificuldade na realização dos trades ,  o que impacta nos 

dividendos e, posteriormente, na cotação.  

No geral,  os FOFs têm encontrado dificuldade de vencer 

o IFIX, e são poucos que conseguem vencê-lo no longo prazo. 

Esta afirmação é fruto de 3 características: excesso de taxas, 

dependência do ganho de capital e incapacidade de operar 

vendido em FIIs. O último ponto não é mais um problema, pois 

a B3 liberou o aluguel de cotas de FIIs. Este tipo de operação 

permite o “short” em FIIs, uma maneira de apostar na queda 

das cotações e lucrar com isso.  

        Por fim, o Risco de estratégia sempre estará presente 

nos FOFs. Um fundo de fundos é uma grande carteira de 

fundos imobiliários. Dessa forma, existem os riscos individuais 

de cada ativo, que podem ou não ser reduzidos com base na 

diversificação.  

        O MGFF já mostrou ter uma estratégia versátil que se 

adapta ao cenário macroeconômico. Porém, pelo histórico do 

fundo, vemos um interesse no setor de lajes corporativas, que 

vem sofrendo desde a crise de 2014 e que foi muito afetado 

pela pandemia.  
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Além disso, o fundo já chegou a ter mais de 80% do seu 

patrimônio voltado para operações de ganho de capital.  

 

 

 

 

 A análise dos resultados anteriores do MGFF será 

realizada pela comparação com seus principais concorrentes, 

de forma a buscarmos algum diferencial no fundo.  

 O primeiro quesito a ser analisado é o dividendo do 

fundo. Ao longo de sua história foram pagos R$25,11 de 

dividendos, o que gerou um yield  médio de 0,66% ao mês.  

A Figura 7 mostra o histórico de dividendo por cota.  

 
Figura 7 –  Histórico de dividendo por cota.  

Fonte:  Autor.  
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No gráfico fica clara a influência do ganho de capital,  

pois a partir do período de quedas no mercado, o fundo 

reduziu seus rendimentos.  A média de rendimentos em 2019 

foi de R$0,76 por cota, enquanto em 2020 e 2021 a média foi e 

está em R$0,58 por cota.   

A Figura 8 mostra um comparativo entre o yield  mensal 

do MGFF frente aos seus pares.  

 Figura 8 –  Histórico de yield entre os FOFs  
Fonte:  Autor.  

Com base no gráfico, vemos que o MGFF não foi um 

destaque entre os principais FOFs.  

Embora não tenha sido um destaque em termos de 

dividendos, ao observarmos o ano de 2019, vemos que o fundo 

apresentou um dos melhores desempenhos do setor.  
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A Figura 9 mostra o desempenho dos principais FOFs em 

2019. 

 
Figura 9 –  FOFs em 2019.  

Fonte:  Comdinheiro.  

O retorno calculado leva em consideração o 

reinvestimento dos dividendos. O fundo foi capaz de entregar 

uma incrível performance de 50% em 2019.  

Porém, como mencionado anteriormente, a estratégia 

mais arriscada do fundo que rendeu bons frutos em 2019, foi  

responsável pelo desempenho terrível em 2020.  

A Figura 10 mostra o desempenho dos FOFs em 2020.  
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Figura 10 –  FOFs em 2020.  
Fonte:  Comdinheiro.  

 

O MGFF apresentou o pior desempenho no ano da 

pandemia. Ao final de 2019 sua carteira estava muito 

concentrada no setor de shoppings  e no setor de lajes 

corporativas, ambos muito afetados pela crise.  

Para finalizar nossa análise, iremos observar o retorno 

total do fundo.  

A Figura 11 mostra o retorno absoluto do fundo frente aos 

principais indicadores de mercado.  
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Figura 11  –  Gráfico de retorno histórico.  
Fonte:  Comdinheiro.  

 

A conclusão retirada deste gráfico serve de lição para 

todos os investidores. Uma estratégia mais arriscada pode 

gerar bons frutos, mas é preciso manter-se atento quanto as 

perdas. O fantástico resultado de 50% em 2019 não foi  

suficiente para gerar um resultado histórico positivo, pois a 

perda em 2020 foi muito grande.  

 

 

 

 

 

 

 Como sabemos, faz parte da natureza de um FOF vender 

FIIs para gerar ganho de capital. Se o fundo de fundos não 

girasse sua carteira e apenas distribuísse os rendimentos 

  ...ATUALMENTE  
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recebidos dos fundos em carteira, após o desconto de suas 

taxas, o dividendo seria inferior ao de uma carteira construída 

diretamente pelo investidor.  

O FOF precisa do ganho de capital , por isso vamos 

analisar o histórico deste indicador no MGFF11 na Figura 12.  

 Figura 12 –  Histórico de ganho de capital.  
Fonte:  Autor.  

         Nós já havíamos visto que esta estratégia obteve um 

excelente resultado em 2019, mas que sofreu impactos em 

2020 e 2021.  

         Por conta da volatilidade desta fonte de receita, o fundo 

optou por mudar seu foco. Antes , a maior parte da carteira 

estava voltada para a compra de FIIs descontados com 

objetivo de vendê-los. Atualmente, existe uma divisão 

semelhante entre a estratégia de renda e de ganho de capital.  

Esta mudança de foco fica clara ao observarmos os 

setores mais representativos da carteira. O fundo passou 
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grande parte de sua história com uma grande concentração 

em lajes corporativas e shoppings .   

Porém, para geração de renda mais constante , foi 

realizado um aumento do investimento no setor de recebíveis.  

A Figura 13 mostra o histórico de concentração da 

carteira por setor.  

Figura 13 –  Divisão da carteira por setores.  

Fonte:  Autor.  

O protagonismo do setor de recebíveis é confirmado 

quando observamos o impacto de cada setor no resultado do 

fundo.  

No ano de 2021, em média, o setor de recebíveis 

contribuiu com 30% da receita, o de lajes com 26%, o de 

galpões com 27%, o de renda urbana com 13%, o de shoppings 

com 10%, outros setores com 6% e 1% do resultado veio do 

caixa. Destes percentuais é preciso reduzir 13% a títulos de 

custos do fundo.  
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A Figura 14 mostra o histórico de geração de receita por 

setor.  

 
 

 Figura 14 –  % da receita oriunda do ganho de capital.  
Fonte:  Autor.  

O aumento da estratégia de renda não é particularidade 

do MGFF. Vários FOFs viram a necessidade de aumentar sua 

concentração no setor de recebíveis para manter dividendos 

mais atrativos.  

Na carteira do MGFF, dois fundos de papel tinham 

bastante destaque, KNIP e CPTS. Ambos são fundos mais 

indexados ao IPCA, e que tendem a pagar bons rendimentos 

pela expetativa de alta deste indicador no curto prazo.  

Entretanto, em agosto, o fundo anunciou uma venda de 

R$29 milhões em CPTS e uma compra de R$48 milhões em 

KNCR. O KNCR passou a representar 6,6% do patrimônio , 

contra 4,6% do KNIP e 4,3% do CPTS. A justificativa para esta 

operação foi a redução da exposição ao IPCA,  consequente 
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aumento da exposição ao CDI e a venda de um FII ac ima do 

seu VP para compra de um FII abaixo do seu VP.  

Observar o P/VP é um excelente indicador para fundos de 

papel, tanto recebíveis quanto FOFs. No caso dos fundos de 

fundos acreditamos ser essencial buscar adquirir estes ativos 

com desconto, pois historicamente já vimos a dificuldade  

deles em bater o IFIX, ou seja, pagar barato é uma questão 

imprescindível para geração de retorno.  

O P/VP do MGFF será analisado na próxima sessão, mas é 

importante observar uma vantagem obtida através do 

investimento em FOFs: o desconto duplo.  

Atualmente, encontramos vários fundos imobiliários 

sendo negociados abaixo do VP. Dentre eles , vários fundos de 

fundos negociam abaixo do valor patrimonial. Se um FOF 

compra um fundo descontado e o próprio FOF tem seu 

desconto, temos assim um desconto apli cado duas vezes no 

fundo imobiliário adquirido.  

A Figura 15 esquematiza este raciocínio.  

 
 

 Figura 15 –  Desconto duplo dos FOFs.  
Fonte:  Apresentação de resultados HFOF11.  
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Em julho deste ano o MGFF divulgou em seu relatório a 

Figura 16, que nos ajuda a avaliar o desconto em relação a cota 

patrimonial dos fundos em carteira.  

  
 

Figura 16 –  Desconto dos fundos em carteira.  
Fonte:  Relatório gerencial de julho de 2021.  

É possível ver que as 4 maiores posições da ca rteira são 

fundos abaixo do VP, onde BRCR representa 8% do patrimônio, 

KNCR 6,6%, JSRE 6,2% e MALL 4,9%. A 5 .ª maior posição é o 

KNIP, com 4,6% da carteira e um P/VP na data de hoje de 1,03. 

Juntas, estas posições representam 30% do patrimônio do 

MGFF, por isso iremos abordar mais detalhes destes fundos.  

O BRCR11 é um fundo de lajes corporativas com imóveis 

localizados majoritariamente em São Paulo e com qualidade 

A+. Apesar destas qualidades iniciais, o fundo vem sofrendo 

com uma vacância elevada. O fundo encontra-se muito 

descontado, mas em termos de qualidade acreditamos que o 

HGRE é uma melhor opção no setor. A título de curiosidade, o 

HGRE representa 3,7% do patrimônio do MGFF.  
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O 2.ª FII mais representativo na carteira é o KNCR11. O 

fundo sofreu bastante em 2020 com a queda do CDI para 1,9% 

ao ano, mas as recentes subidas da taxa de juros vêm 

melhorando seus resultados. O KNCR é um fundo high grade, 

gerido por uma das melhores gestoras do mercado, a Kinea, e 

tem 90% de sua carteira indexada ao CDI.  

O JSRE11 é outro fundo de lajes corporativas com foco em 

imóveis A+ localizados em SP. A grande expectativa no 

investimento neste fundo é auferir ganhos com a v alorização, 

pois o JSRE aparenta estar muito barato, principalmente ao 

compararmos o preço/m² em bolsa vs o preço/m² pa trimonial.  

A gestão do fundo precisa melhorar em alguns quesitos e a 

receita do fundo é bastante concentrada em um único imóvel.  

O MALL11 é um fundo de shopping center ,  logo, sofreu 

bastante os impactos da pandemia. O FII tem 7 ativos 

divididos em 5 estados diferentes, sendo que em termos de 

Área Bruta Locável (ABL), o Rio de Janeiro é o mais 

representativo. O relatório gerencial do fundo é bem completo 

e ao longo do ano podemos ver uma boa melhora dos 

resultados operacionais. O fundo merece destaque pela 

manutenção de uma taxa de vacância baixa em seu portfólio, 

mas é necessário monitoramento, pois o fundo usufrui de 

RMG. 

Por fim, temos o KNIP11,  fundo de recebíveis gerido pela 

Kinea. O fundo tem o maior patrimônio do mercado e opta por 

uma estratégia de concentração em CRIs indexados ao IPCA. 

Como citamos no relatório do CVBI11, este indicador de 

inflação tende a se manter alto nos próximos meses, o que irá 
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sustentar boas distribuições de dividendos para os fundos nele 

concentrados.  

                 

 

 

 

 

Análise de múltiplos  

A análise de preço de um FOF é melhor realizada pela 

metodologia de múltiplos. Estes ativos têm por característica 

a não evolução do seu valor patrimonial por cota ao longo do 

tempo. Dessa forma, devemos evitar comprá-los em valores de 

P/VP muito acima de 1.   

A Figura 17 mostra o histórico de VP do MGFF11.  

 

 
Figura 17 –  Histórico de valor patrimonial por cota  do MGFF11.  

Fonte:  Autor.  
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O valor patrimonial de um FOF é a soma do valor de 

mercado dos fundos em carteira. Em momentos de queda do 

mercado é possível ver um reajuste negativo neste indicador. 

Por isso, torna-se ainda mais importante comprar fundos de 

fundos com P/VP abaixo de 1.  

 A Figura 18 mostra o histórico de P/VP do fundo.  

 

 
 Figura 18 –  Histórico de P/VP do MGFF.  

Fonte:  Autor.  

 O fundo negocia em média com um P/VP de 1,02. Com 

base na cotação de fechamento do dia 04/10/2021 , de R$68,27, 

e no último P/VP divulgado de R$79,49, temos um P/VP de 

0,86.   

 Para efeito de comparação, seus pares negociam com 

uma média de P/VP de 0,87. Os dados nos mostram que o 

MGFF está na média do mercado.  

 Ainda é preciso analisar o dividendo do fundo. Com base 

em sua última cotação de R$68,27 e numa distribuição 
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constante de R$0,50 por cota, temos um yield  mensal de 0,73% 

por cota, equivalente a 8,79% ao ano.  

Os últimos dados mostram que o setor de FOFs está 

pagando em média 9% ao ano, ou seja, o MGFF está abaixo da 

média do setor. Porém, ao compararmos este indicador com 

os demais setores , vemos que podem existir oportunidades.  

Nos últimos 12 meses, o setor de galpões alcançou um yield 

médio de 7,92%, o setor de lajes 8,20%, o setor de shoppings  

4,94% e o setor de recebíveis 11 ,30%.  

  

 

  

  

É da natureza de um FOF a realização de “trades”. Este 

tipo de operação é muito volátil ,  o que impacta diretamente 

nos dividendos distribuídos. O MGFF nasceu com uma 

proposta muito agressiva, mas teve que mudar seu foco a 

partir da crise vivida em 2020.  

         A dificuldade de gerar ganhos de capital deve se  

prolongar ao longo de 2021 e 2022, pois não existem gatilhos 

de curto prazo para a valorização do IFIX. Os dados 

macroeconômicos, cada vez mais , indicam uma subida mais 

agressiva da taxa de juros para conter  a inflação. O mercado 

de FIIs depende de uma estabilização das expectativas para 

definir seu rumo no curto prazo.  

   OPINIÃO DO ANALISTA  
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Para reduzir os impactos negativos da crise, o MGFF 

optou pelo aumento da concentração em fundos de 

recebíveis, que tendem a distribuir bons rendimentos com o 

IPCA alto e o CDI em trajetória ascendente.   

O histórico complicado da maioria dos FOFs  nos faz 

questionar a qualidade desta classe de produtos. Por isso, o 

investimento nestes ativos deve ser acompanhado de uma 

cuidadosa análise de preço.  

Atualmente, os fundos de fundos aparentam estar bem 

descontados, pois a média do setor é de um descont o acima 

de 10% sobre o valor patrimonial. Esta oportunidade aparenta 

ser ainda maior quando observamos os descontos dos FIIs 

dentro da carteira.  

Com base em tudo o que vimos, não acredito que o fundo 

seja uma boa opção para o longo prazo. O seu portfólio e  

preço atual fazem mais sentido para uma estratégia de ganho 

de capital ao longo de 1 ano, na qual o investidor definiria o 

seu preço de entrada e de saída.  

Este tipo de operação foge da fi losofia do Simpla Club, 

por isso nossa recomendação é ficar fora do ativo.  

 

 

 

 

 



 

29  

 

 
1milhaocom30.com  

  Relatório dest inado exclusivamente  
   aos assinantes da 1  MILHÃO COM 30.  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Acompanhe a 1 MILHÃO COM 30  em todos os canais!  

 

 

 

Youtube       Instagram                   Telegram 

         1milhaocom30                 @1milhaocom30          t .me/o1milhaocom 30 

 

 

 

Todas as análises aqui apresentadas foram elaboradas pelo analista de valores mobiliários 

Todas as análises aqui apresentadas foram elaboradas pelo analista de valores mobiliários 

autônomo Carlos Humberto Rodrigues Nunes Junior (CNPI EM-2728), nos termos do art. 3, inc. I, 

da Instrução CVM 598/2018, com objetivo de orientar e auxiliar o investidor em suas decisões de 

investimento; portanto, o material não se constitui em oferta de compra e venda de nenhum 

título ou valor imobiliário contido. O investidor será responsável, de forma exclusiva, pelas suas 

decisões de investimento e estratégias financeiras. O relatório contém informações que 

atendem a diversos perfis de investimento, sendo o investidor responsável por verificar e 

atentar para as informações próprias ao seu perfil de investimento, uma vez que as 

informações constantes deste material não são adequadas para todos os investidores. Os 

analistas responsáveis pela elaboração deste relatório declaram, nos termos da Resolução 

CVM nº 20/21, que as recomendações do relatório de análise refletem única e exclusivamente 

as suas opiniões pessoais e foram elaboradas de forma independente, inclusive em relação à 

pessoa jurídica à qual estão vinculados. Além disso, os analistas envolvidos não estão em 

situação que possam afetar a imparcialidade do relatório ou que possam configurar conflitos 

de interesse. A elaboração desse material se deu de maneira independente, e o conteúdo nele 

divulgado não pode ser copiado, reproduzido ou distribuído, no todo ou em parte, a terceiros, 

sem autorização prévia. 

   1 MILHÃO COM 30  

   DISCLAIMER  

  

Carlos é analista CNPI, certificado pela Associação dos 

Analistas e Profissionais de Investimento do Mercado de 

Capitais (APIMEC).  Graduado em Engenharia Civil  pela 

Universidade Salvador –  UNIFACS/BA.  

Siga: @investcomigo 

  

https://www.youtube.com/c/1milhaocom30
https://www.instagram.com/1milhaocom30/live
https://t.me/o1milhaocom30
https://www.youtube.com/c/1milhaocom30
https://www.instagram.com/1milhaocom30/live
https://t.me/o1milhaocom30

