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SUNO FUNDO DE FUNDOS DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO (SNFF11)

CNPJ n° 40.011.225/0001-68

RELATORIO GERENCIAL

Marco/2023
DISTRIBUICAO DIVIDEND YIELD COTA FECHAMENTO COTA NUMERO DE
POR COTA ANUALIZADO DO MERCADO PATRIMONIAL COTISTAS

R$ 0,65 9,62% R$ 84,59 R$ 83,50 32.530

SUNO ASSET



https://www.suno.com.br/asset/

VISAO GERAL

DESEMPENHO NO MERCADO SECUNDARIO______

DESEMPENHO PATRIMONIAL

RESULTADO CONTABIL

N oo W

ALOCACOES E MOVIMENTACOES

PRINCIPAIS MOVIMENTACOES NO MES
CONSIDERACOES FINAIS

10
12
12

WWW.SUNO.COM.BR/ASSET| mPowerBl|



https://www.suno.com.br/asset/
https://lp.suno.com.br/asset/fundos/snff11/relatorio-gerencial/
https://www.instagram.com/sunoasset/

e . VISAO GERAL

Seja bem-vindo(a) ao relatorio gerencial do

SNFFI1.

Ao longo do més de margo,
presenciamos o arrefecimento
consideravel nos niveis das curvas de
juros futuros nos vértices de médio e
longo prazos, com variacao negativa na
taxa de juros reais paga pela NTN-B de
vencimento em 2035 de 6,38% para 6,13%.

Devido a grande correlacao dos ativos
imobiliarios com a inflacdao, € comum
gue o0s juros pagos pelos titulos publicos
de IPCA+ tenham relacao inversa direta
com os precos dos Fundos Imobiliarios.
No entanto, ao contrario do que se
esperava, as cotagcdes dos Fundos nao
seguiram a tendéncia de valorizacao
com a gueda nos juros reais pagos por
esses titulos, tendo o IFIX no més
variacao negativa de -169%. Atribuimos
essa defasagem na valorizacao dos
precos frente ao arrefecimento das
curvas a dois fatores potenciais:

Até o dia 30/03/2023, ainda estava
pendente pelo Ministério da
Fazenda, a apresentagcao de
proposta de arcabouco fiscal a ser
encaminhada para o Congresso e
eventualmente implementada no
pais, ponto este de extrema

importancia conforme vinhamos
comunicando nos dltimos
relatorios. Apesar das divergéncias
de opinides sobre as diretrizes
propostas pelo governo, quanto a
real aplicabilidade e eficacia da
proposta apresentada, é certo que
O anuncio diminui as incertezas
que predominavam sobre o tema,
diminuindo o pessimismo do
mercado e trazendo algum animo
para 0s ativos de risco no
encerramento do més. Cabera
acompanhar ao longo  dos
proximos meses como  sera
colocado em pratica o plano,
principalmente no que tange a
arrecadacao do governo, caso
aprovada a proposta pelo
congresso brasileiro.

No primeiro trimestre do ano,
presenciamos eventos pontuais
de crédito em titulos de divida,
sejam através de casos em
debéntures das empresas
Americanas e Light, ou através das
notificacdes de inadimpléncia e
CRI encarteirados por fundos de
investimento listados.
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E valido ressaltar que parte consideravel
dos investidores foram introduzidos ao
mercado de renda variavel e Fundos de
Investimento Imobilidrio recentemente,
em um contexto de juros baixos.
Portanto, presenciam pela primeira vez o
aumento na frequéncia deste tipo de
evento em recebiveis imobiliarios, o que
parece gerar apreensao generalizada
devido a percepcao equivocada de
contaminacao das carteiras de credito
como um todo, resultando em uma
maior pressao sobre as cotacdes dos
Fundos de Recebiveis Imobiliarios. A
equipe de gestao vem, ao longo dos
ultimos meses, indicando a

14,00
13,50
13,00
12,50
12,00

1,50

abr-23 abr-24 abr-25 abr-26

6,70%
6,50%
6,30%
6,10% /\/v\ v/
5,90%

5,70%

5,50%

out-22 nov-22 dez-22

abr-27

possibilidade de possiveis eventos deste
tipo, devido a deterioracdo de carteiras
de crédito com devedores de qualidade
de crédito inferior, gerada por um custo
de divida mais alto para o tomador em
um periodo mais longo de juros elevados.
Seguindo essa linha de raciocinio,
acreditamos que estes eventos devem
ocorrer com mais frequéncia ao longo
dos préximos meses. No entanto, em
nossa analise, ndo se trata de uma crise
sistémica ou de credit crunch, mas de
uma ocorréncia de eventos pontuais
focalizados em devedores de qualidade
de crédito inferior, conforme indicado
anteriormente.

abr-28 abr-29 abr-30 abr-31 abr-32

28/02/2023 —31/03/2023

3.050
3.000

6,38%
2.950

&13% 3900
2.850
2.800
2.750

2.700
jan-23 fev-23 mar-23

—Yield NTN-B (2035) IFIX

WWW.SUNO.COM.BR/ASSET| mPowerBl|



https://www.suno.com.br/asset/
https://lp.suno.com.br/asset/fundos/snff11/relatorio-gerencial/
https://www.instagram.com/sunoasset/

= o= o® =

DESEMPENHO NO MERCADO SECUNDARIO

No mercado secundario, a cota do SNFF1T em fevereiro teve variacao negativa de -0,95%, e
volume de negociacdo diario médio de R$ 395 mil. O fundo encerrou o més com preco de
fechamento de R$ 84,59, frente a um valor patrimonial por cota de R$ 84715 (regime
contabil de caixa) e R$ 83,50 ja liquidos de todas as obrigacdes futuras.

2.500.000 Fonle: Chmmium axis. Efsborapdo: Suno Assot R$ 100,00

2.000.000 R$ 95,00

1.500.000 | R$ 90,00
‘\‘Q‘

1.000.000 S \w,, R$ 85,00

500.000 R$ 80,00
- R$ 75,00
4,{} ‘,{1« . v . v o:{la \:{b 0,1,’1« cfp"lz &,{L An:lz v (\:{,‘J 4:{,‘9 é{",
¢ P 4 S D) & & 8 & @ ¢ P
Liquidez Diéaria —Cotagao SNFFIT1 Valor Patrimonial SNFF11

DESEMPENHO PATRIMONIAL

Em marco, conforme indicado anteriormente, foram novamente observadas quedas nos
precos dos ativos que compdem o IFIX, resultando na variacao negativa do indice de
-1,69%, enquanto o SNFFI11 teve retorno total de —0,76% no periodo, contribuindo para um
alfa sobre o IFIX acumulado de 1,42% em 2023 e de 5,08% desde o inicio do fundo.
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Retorno Mensal

SNFFT
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A cota potencial estimada do Fundo no final do més de marco é de R$ 99,34, sendo
considerado para o calculo desta o valor patrimonial contabil dos ativos investidos pelo

fundo no final do Mmés.

O valor da cota potencial pode ser utilizado para gerar maior visibilidade sobre o real valor
divulgada

intrinseco do portfolio, frente a desvalorizacao da cota

mensalmente devido a marcacao a mercado dos ativos investidos.

patrimonial

A partir do valor da cota potencial, infere-se um desconto implicito de 14,85% e

potencial upside de 17,44% considerando o preco de fechamento em 31/03/2023 de

R$ 84,59.
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RESULTADO CONTABIL

Em fevereiro, o Fundo contou com resultado distribuivel de R$ 0,69 por cota, e
provisionamento de R$ 0,65 por cota, a ser distribuido referente ao exercicio do més em
25/04/2023. O fundo conta, ao final do més de marco, com reserva acumulada para
distribuicdo futura de aproximadamente R$ 0,41 por cota.

A receita proveniente dos rendimentos dos Fll investidos veio em linha com o més
anterior, conforme esperado. Ressaltamos o aumento gradual, conforme sinalizado nos
relatorios dos ultimos meses, nas distribuicdes dos Fundos de recebiveis alocados, a
patamares equivalentes ao periodo anterior a deflacao do 2522. Ainda no més, foi
recebido pelo Fundo o pagamento de R$ 75 mil, equivalentes a R$ 0,0265 por cota, em
receitas nao recorrentes, através da reversao parcial da taxa de distribuicdo na aquisicao
de recibos da oferta do APXMT1.

As receitas de ganho de capital vieram em linha com o més de fevereiro, considerando a
maior dificuldade de realizacao de ganho de capital devido as quedas nos precos dos
Fundos. O resultado mensal médio do Fundo para os ultimos 12 meses ficou na casa de
R$ 0,77 por cota.
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Forte 2 | araa [ smaa | era | janas | feus | s | 7

1. Receitas (R$ mil) 6.255

Rendimentos de Cotas de FIl 5420

Ganho de Capital 663
IR Ganho de Capital (-) -133
Renda Fixa 306

Receitas Operacionais -

2. Despesas (-) (R$ mil) -680
Taxa de Administragao -423
g;ats:sesas com Aluguel de 230
Outras Despesas -26
Despesas Operacionais* -
Taxa de Performance -
3. .(=) Resultado Fundo (R$ 5575
mil)

Resultado/Cota 223
Distribuicdo/Cota 1,95
Reserva acumulada 0,40

WWW.SUNO.COM.BR/ASSET| mPowerBl|

7.385

5.558

1.599

-319

182

365

-1.866

-415

-135

-387

-894

5.519

2,21

2,60

0,01

6.741

5.809

675

-135

393

-897

434

-40

5.844

2,24

1,95

0,34

8.599

5224

3.335

-455

469

26

-1.108

-482

-91

-m

-424

7.491

2,65

2,75

0,23

2.408

2.281

23

103

-177

-162

2.23]

0,79

0,65

0,37

2.050

2.012

13

-3

28

181

-160

1.869

0,66

0,65

0,38

212

1.982

31

-6

30

76

-161

-155

1.951

0,69

0,65

0,42

6.570

6.275

45

81

178

-519

-477

-43

6.051

2,14

1,95


https://www.suno.com.br/asset/
https://lp.suno.com.br/asset/fundos/snff11/relatorio-gerencial/
https://www.instagram.com/sunoasset/

Forde; 3o Assel

0,0 0,03

]

0,7 o 0,06 == —

il 0,05]
0,5

0,82
0,3 0,66, 0,60 0,59
0,1
=

-0,07 -0|06 -0,06 -0,08 -0,07

o &
[7Y -
B
[-]

o) g

-0,5
! abr-22 mai-22 jun-22 jul-22 ago-22 set-22 out-22 nov-22 dez-22 jan-23 fev-23 mar-23
m Receitas Nao Recorrentes m Despesas Nao Recorrentes m Acdes
Ganho de Capital Liquido Despesas ®m Renda Fixa
m Rendimentos FlI
Fomte; Sano Assal
0,90 1,60
0,80 137 1,40
0,70 1,20
0,60
1,00

0,50 0,82 0,84

0,77 075 0,78 0,78 0,80

0,40 0,62 0,65 0,66 0,69
0,56 0,54 0,60
0,30 0,47 050 L. !
0,36 0,37 !
0,20 034 0,40
0,20 0,20 0.23
0,10 0,20
0,01
0,00 0,00

abr/22 mai/22 jun/22 jul/22 ago/22 set/22 out/22 nov/22 dez/22 jan/23 fev/23 mar/23

= Resultado Distribuido Reserva Resultado Médio

WWW.SUNO.COM.BR/ASSET| mPowerBl| .



https://www.suno.com.br/asset/
https://lp.suno.com.br/asset/fundos/snff11/relatorio-gerencial/
https://www.instagram.com/sunoasset/

= m o= o= =

ALOCACOES E MOVIMENTACOES

No més de marco, foram realizadas movimentacdes pontuais no portfolio do SNFFI1T, em
linha com a estratégia de alocacao de capital eficiente visando a aquisicao de ativos com
potencial de retorno atrativo no longo prazo.

No més, foram adquiridos recibos na oferta do APXMTI, fundo que tem exposicao
limitada ao ativo Shopping Vitoria.

Acreditamos tratar-se de uma oportunidade Unica (considerando a provavel liquidez
limitada) de exposicao a um ativo premium, com indicadores operacionais robustos, e
dominancia em uma praca com indicadores de desenvolvimento econdmico elevados
atrelada ao fomento do mercado imobiliario na regiao, o que pode trazer retorno atrativo
através da valorizacao do empreendimento no futuro.

A equipe de gestdo seguiu diluindo a posi¢dao no ALZRT1, em linha com a estratégia de
geracao de liquidez em ativos que negociam a valores mais proximos do par.

120%

100%

" Bp

12%

3%
80%

60%
40%
20%

3% 16% [l 16%

13% 13% 2% 7% 16% 16%
14% 14%

” 8% 8% 6% 7% 5% 6% 23 6% 6% 7%
0%

mai-21 jun-21 jul-21 ago-21 set-21 out-21 nov-21 dez-21 jan-22 fev-22 mar-22 abr-22 mai-22 jun-22 jul-22 ago-22 set-22 out-22 nov-22 dez-22 jan-23 fev-23 mar-23

ECRI mCaixa WAgdes mDesenvolvimento mHibrido =RendaUrbana Lajes Corporativas = Industrial e Logistico ®Papel ®Shopping ®Fundo de Fundos

WWW.SUNO.COM.BR/ASSET| mPowerBl|



https://www.suno.com.br/asset/
https://lp.suno.com.br/asset/fundos/snff11/relatorio-gerencial/
https://www.instagram.com/sunoasset/

0,00%
HGRUTI
MALLT
XPLGT
SPVITN
PVBIT
RECRT
HSMLT
XPMLT
ALZRM
RELGT1
VGIPT1
TGART1
VILGTN
BTLGT
Mccm
KIsUTl
RFOFT
RBRP11
URPRT
SNELT
HGPOT
VISCT
LVBIT
MORCTI
JSREN

Papel

Fonfe: Suno Assef

1,00% 2,00% 3,00% 4,00% 5,00% 6,00%
5,555%
5,50%
522%
5,08%
4,80%
4,65%
4,52%
4,50%
4,46%
436%
397%
3,94%
3,54%
3,38%
3,22%

2,91%

2,42%
2,40%
2,39%
2,33%
2,06%
1,86%
1,63%
1,61%
1,30%

Outros: 12,42%

Fundo de Fundos

Desenvolvim
ento

Shopping

Industrial e Logistico = Shopping Renda Urbana Lajes Corporativas

= Hibrido = Fundo de Fundos = Desenvolvimento Caixa m Acdes

Fonfe: Suno Assel

WWW.SUNO.COM.BR/ASSET | m Power Bl



https://www.suno.com.br/asset/
https://lp.suno.com.br/asset/fundos/snff11/relatorio-gerencial/
https://www.instagram.com/sunoasset/

S PRINCIPAIS MOVIMENTAGCOES NO MES

Ativo Operagao Volume Mercado Estratégia
APXMT1 Compra R$ 3 Mi Primario Renda
ALZRT1 Venda R$ 3,4 Mi - Geracao de Liquidez

R CONSIDERAGCOES FINAIS

A equipe de gestao do SNFF11 segue comprometida com a missao de gerar valor para o
cotista mesmo em um cenario carregado de incertezas. Seguimos confiantes quanto a

gualidade e resiliéncia do portfolio para o ano de 2023.

Equipe de Gestao Suno Asset.
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SUNO FUNDO DE FUNDOS DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO (SNFF11)

Aviso/Disclaimer:

“Funaos e III'Z".-'E':-E.'."TZ'F:'H'I[;’_Z- oo COntarm corm -S_,"l’_]r:.‘.’:.:.'l'_r do adrministracor oo .'-l_.":LJ'(_l_ fo 9] :'_J-':"':.[{:r dor carteird, de
guaigQuer mecanismao de sequra ou, aindg, do Fundo Carantidor de Creaitos - FOC A rentabilidode oatrda
no possado ndo representa garontia de rentabilidode futuro, E recomendada o leituro cuidadoso do
prospecto e do regulomento do fundo de investimento pelo investidor oo aplicar seus recursos. Os
investidores devem estor preporados parg aceltar os rscos inerentes gos diversos mercodos em que os
fundos de investimenta otugm e conseduantements, possivels wiriaodes no odatrimndnio investido, O
Administrodor ndao se responsgbiliza por erros ou amissdes neste materal, bermn como pelo uso odos
informocoes nele contidas, Adicionalmente, o Administrodor ndo se responsabilizo por decisoes dos
investidores acerca do terna contido neste materiol nem por oto ou foto de profissionais e especialistas por

ele consultodos.

Este material ndo fem relogdo com objetivos especificas de investimentas, situocdo financeira ou
nacassicdade parlicular de guolguer destinatdro especifico, ndo devendo safvir como dnica fonla de
informacdes no processo decisdrio do investidor, gue, antes de decidit, deverd reolizor, preferencialmente
com o giuda de um profissional devidamente gualifcodo, umo ovoliocdo minucioso do produto e

respeCtivos riscos foce o seus objetivios pessools e O sud tolerdncia ao risco [Suitability).”
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