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Esta carta é publicada somente com o propdsito de divulgacdo de
informacoes e ndo deve ser considerada como uma oferta de venda,
nem tampouco como uma recomendacdo de investimento em
nenhum dos valores mobilidrios aqui citados. As informagcdes contidas
nesta carta ndo podem ser consideradas como Unica fonte de
informacdes no processo decisério do investidor, que, antes de tomar
qualquer decisdo, deverd realizar uma avaliacdo minuciosa do
produto e respectivos riscos, face aos seus objetivos pessoaqis e ao seu
perfil de risco ("Suitability”). Todos os julgamentos e estimativas aqui
contidos sdo apenas exposicoes de opinides até a presente data e
podem mudar, sem prévio aviso, a qualquer momento. Performance
passada ndo € necessariamente garantia de performance futura. Os
investidores em fundos imobiligrios ndo sdo garantidos pelo
administrador ou por qualguer mecanismo de seguro ou ainda, pelo
fundo garantidor de crédito - FGC. E recomendada a leitura
cuidadosa do Formuldrio de Informacdes Complementares e
regulamento do fundo de investimento pelo investidor ao aplicar seus

recursos.

Autorregulacao

ANBIMA

Autorregulacao

ANBIMA

Gestdo de Patriméanio ’ Gestdo de Recursos ’
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More Real Estate Fundos de Fundos

Informacdes do Fundo

Nome: Fll More Real Estate Fundo de Fundos
Codigo de Negociacdo: MORETT

Objetivo: Auferir rendimentos e ganhos de capital na aquisicdo
de Fundos de Investimentos Imobilidrios ('FIl') e outros ativos
ligados ao mercado imobilidrio.

Inicio do Fundo: 30/01/2020

Prazo de duracdo: indeterminado

Gestor: More Invest Gestora de Recursos

Taxa de Gestao: 0,80% a.a.

Administrador: BTG Pactual Servicos Financeiros S/A DTVM
Taxa de Administracdo: 0,20% a.a.

Taxa de Performance: 20% sobre a variacdo do IGPM + 3% ou
4,5% - o que for maior enfre os dois no periodo de apuracdo
(semestre)

Patfrimonio Liquido: R$ 57.299.176,61
Valor da Cota Patrimonial: R$ 98,14
NUmero de Cotistas: 95

Dividendo no Més: R$ 0,37/cota

Perfil o fundo:
https://fnet.bmfbovespa.com.br/fnet/publico/exibirDocumento?id=79244&amp;flnk

Regulamento:
https://fnet.bmfbovespa.com.br/fnet/publico/visualizarDocumento?id=79244
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More Real Estate Fundos de Fundos

Comentadario do Gestor

Cenario Macro

A recuperacdo dos ativos durante maio
fol mais homogénea e ocorreu tanto
nos EUA, que j& vinham em uma
trajetériac mais robusta de melhora,
quanto na Europa e demais mercados
emergentes, como o Brasil.

A expectativa em relacdo ao fim das
medidas restritivas e a vida apds a
pandemia continuam sendo o principal
condutor da melhora dos mercados. O
que eram qapenas previsdes No mes
passado acabaram por se concretizar
em diversos paises europeus no fim de
maio e comeco de junho, mostrando
que a reabertura j&@ € uma realidade.
Apesar da recente onda de protestos
que domina as manchetes, o mercado
financeiro continua em plena
recuperacado.

J& no mercado local, houve reducdo
da temperatura na politica, com
desenvolvimentos que  claramente
favoreceram o status quo. Com a
reducdo dos riscos idiossincraticos, os
ativos locais se recuperaram de forma
decisiva, reduzindo a diferenca de
performance em relacdo aos mercados
internacionais.  Apesar  dos  riscos
permanecerem, principalmente  do
lado fiscal, vemos ainda espaco, ainda
que limitado, para a confinuidade
desse movimento.

Apds um periodo de agudo estresse
tanto social quanto do mercado
financeiro, vemos algumas mudancas
acontecendo em nivel global que
podem redesenhar o comportamento.
E impossivel determinar a magnitude,
porém ¢é claro o rumo 4a maior
digitalizacdo e inclusdo de
determinados setores da sociedade,
tanto dos consumidores quanto do
comércio e indUstria.

E durante as maiores crises que d
humanidade se reinventa e dessa vez
ndo serd diferente. O aumento da
digitalizacdo impactard de forma
positiva a produtividade em niveis
agregados, no qual alguns setores
sairdo  vencedores enquanto outros
desaparecerdo no processo. E crucial
nesse momento bastante seletividade
para investirmos.
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Comentadario do Gestor

More 11

Apds meses convivendo com medidas
restritivas que impactaram diretfamente o
mercado imobilidrio nos diversos setores,
vemos uma volta gradual a normalidade.

J& vimos um pequeno reflexo disso na timida
recuperacdo do IFIX durante o més, que
apresentou performance positiva de +2.08%,
porém de forma bastante divergente entre
os setores.

Dentre os componentes do IFIX, os
destaques positivos ficaram com os fundos
de lajes corporativas, agéncias bancdrias,
recebiveis e logistica. O destaque negativo
ficou com os fundos de shopping. Ao longo
do més, vimos rotacdes de grandes players
institucionais comprando fundos de lajes
corporativas e recebiveis, assim como,
vendendo suas posicdes em fundos de
shopping, sobre o pretexto de que tais
fundos sofreriam consequéncias mais graves
e permanentes ao longo da crise.

Concordarmos que os shoppings e hotéis
sofrerdo consequéncias permanentes nos
proximos semestres com a queda no fluxo
de consumidores, levando & reducdo dos
precos de aluguéis dos lojistas. Apesar disso,
vimos o grande fluxo de venda desses
papéis gerando distorcdes relevantes de
preco. Dado a nossa pequenda exposicao
no setor, aproveitamos para aumentar
algumas posicoes a  precos baixos,
buscando ganhos de curto prazo.

Aumentamos nossa alocacdo ao longo do
més, principalmente, em HGBS11, XPML11 e
MALL11.

Em relacdo aos fundos de recebiveis,

fizemos apenas dois movimentos.

Aproveitamos  alguns  momentos  de
disfuncionalidade de mercado para
aumentar a posicdo em MCCI11, fundo que
transita  bem utilizando estratégias de
alocacdo em créditos High Grade e High
Yield. Vemos a carteira bem resiliente para
atravessar esse  periodo  conturbado,
mantendo bons dividendos. Iniciamos
também a alocacdo em BARIT1, fundo com
imensa pulverizacdo nos recebiveis.

Por Ultimo, rotacionamos algumas posicoes
dentro do setor de lajes corporativas. Os
principais movimentos foram a venda da
posicdo em HGREI1, que compramos de
forma tdtica durante os meses de marco e
abril, e a compra do mesmo valor em cotas
do RBCOIll, qgue segue sendo uma
importante alocacdo em nosso fundo.

Vemos esse fundo ainda bastante
descontado por estar com suas distribuicoes
de dividendo pressionadas, devido a alta
vacdncia das novas aquisicoes e ao nivel
de caixa ainda alto oriundo da Ultima
emissdo. Tais fatores devem se reverter ao
longo dos préoximos meses.

Por fim, a volta lenta d normalidade dos
mercados estd novamente abrindo espaco
para o mercado de novas emissoes. Desde
meados de maio, comegcamos d ver
emissdes de novas ofertas CYM 400 e CVM
476 vindo a mercado. Com isso, devemos
comecar a rotacionar a carteira dos ativos
que compramos de forma pulverizada no
mercado secunddrio em marco e abril para
essas ofertas, buscando novos ganhos de
capital para o fundo.
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More Real Estate Fundos de Fundos

Principais NOmeros

Maio | 2020

Dividendos
. . 12
2020 Abri Mai ANo
meses
Dividendos R$ R$0,37 | R$0,37 | R$0,74 | R$0,74
Anualizado em relacdo a Cota Mercado 4,53% | 4,53 % 4,53% 4,53%
Anualizado em relacdo a Cota Inicial 4,53% | 4,53 % 4,53% 4,53%
|
Retorno Total MORE11 (Patrimonial + Dividendos) vs.
IFIX — més a més desde 30/01/2020
5,00%
0,04% -0,06% 0,02% 0,47%
0,00% | . —
0,00% —3,6W
-5,00% -2,75%
-10,00%
-13,60%
-15,36%
-15,00% -18,92%
-20,00%
jan-20 fev-20 mar-20 abr-20 Mai-20

IFIX e MORE11
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More Real Estate Fundos de Fundos

Principais NOmeros

Maio | 2020

Mudancas no peso por segmento em relacdo ao més anterior

Alocacdo por
segmento
Abril 2020

Principais mudancas

Shopping/Varejo +4,74%
Fundos de CRI + 4,38%
Caixa -11,54%

Alocacado por
segmento
Maio 2020

Fundo de
Fundos
Caixa 10,47%
18,33% Logistico
6,70%

Educacional
6,81% N Fundos de CRI
17,67%
Shopping/
VEIGI
12,71% Incorporagao
Residencial
Lajes 0,34%
Comerciais
26,96%
. Fundo de
Caba Fundos
6,96%
Logistico
7,04%
Shopping/
VEIGE
17,57%
Fundos de
CRI
22,22%
Lai Incorporagao
ajes. . Residencial
Comerciais

0,35%
26,65%
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More Real Estate Fundos de Fundos

Composicdo da Carteira

Maio | 2020

i Fundo de
Caixa
6.96% Fundos
! 10,11%

Educacional
6,95% Logistico
7,04%
Shopping/
I~ VEIGE
Alocacdo por 157
Segmento Fundos de
CRI
22,22%
. Incorporagao
Lajes Residencial
Comerciais 0,35%
26,65%
BTCR11 - 9,78%
RBFF11 - 8,81%
BRCR11 - T 8,52%
TEPP11 - T 8,02%
RBCO11 - 7,99%
MINT11 - 6,95%
CAIXA - T 6,96%
XPML11 - 5,58% .
MCCIL1 | 4,96% Composicao detalhada
MALL11 [ 4,71% da carteira
OULG11 [N 4,10%
HGBS11 [N 3,89%
RBRR11 [N 3,40%
VisC1l | 3,39%
BTLG11 | 2,69%
KNIP11 | 2,00%
BCFF11 | 1,20%
OUTROS Fil's [ 4,39%
0,00% 2,00% 4,00% 6,00% 8,00% 10,00% 12,00%
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More Real Estate Fundos de Fundos

Resultados do Més

Maio | 2020

Resultado por Cota

B Rendimentos Ganho de Capital LCl e Liquidez Despesas Ajustes

0,12

0,00 —JEEERULE

(0,00)

FEVEREIRO MARCO ABRIL MAIO

Resultado Financeiro

| Fevereiro | Marco | Abril | Maio | Acumulado_

Rendimentos 14.450,00 70.597,16 198.313,66 203.871,11 487.231,93
anhodecqpnmooo ............... 8]82510 ............ 8]28433 ............... 272]064 .................... 190320'07
|_c|e|_|qu|dez .......................... ”]]6946 ............. 10163785 ............ 4]49354 ............... 2]608% .................... 275909'81
Despesqs(+/) ......................... 58658]5 ............ 5159220 ........ ]25]20976989]36 ................. 305352,58
(+/)Ajusiesooooooooo ................... : 28838 ........................... 28333

Resultado 66.961,31 202.367,91 195.970,56 182.510,97 647.810,75

Qide. de Cotas 514.851 583.842 583.842 583.842 583.842
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More Real Estate Fundos de Fundos

Dados Contdabeis

More Real Estate FOF Fll Fundo de Investimento Imobilidrio

CNPJ 34.197.727/0001-22 Total més Movimento
L . ) . ) n Total acumulado
Administrado pela BTG Pactual Servigos Financeiros S.A. DTVM anterior do més

Ativos financeiros de natureza imobiliaria

Redimentos juros sobre capital proprio 2.753,20 - 2.753,20
Rendimentos com cotas de fundos imobiliarios*® 280.607,62 203.871,11 484.478,73
Lucrt_)_e’rrr transagbes com cotas de fundos de investimento 165.745,59 27.210,64 192.956,23
mobiliario
Prejuizo em transagées com cotas de fundos imobiliarios -2.636,16 -288,38 -2.924,54
Despesas com IRPJ s/ renda variavel -16.256,87 -5.384,45 -21.641,32
430.213,38 225.408,92 655.622,30
Ajuste ao valor justo com cotas de fundos imobiliarios® 12.331.294,32 4.937.638,18 17.268.932,50
Ajuste ao valor justo de cotas de fundos imobiliarios*® -12.706.713,56 -5.521.442,39 -18.228.155,95
-375.419,24 -583.804,21 -959.223,45
Resultado liquido de ativos financeiros de natureza imobiliaria 54.794,14 -358.395,29 -303.601,15

Qutros ativos financeiros

Receitas com cotas de fundo de renda fixa 260.799,84 21.608,96 282.408,80
Despesas com IR sobre resgates cotas de fundos de renda fixa -59.395,84 -8.130,62 -67.526,46
201.404,00 13.478,34 214.882,34

Receitas (despesas) operacionais

Despesas com taxa Cetip 0,00 -28,39 -28,39
Despesas com taxa Cetip -2.673,72 -1.336,86 -4.010,58
Despesas com taxa de custédia (CBLC) -155,18 -153,49 -308,67
Despesas com taxa de manutengdo de custodia (CBLC) -18,56 -9,28 -27,84
Despesas com auditoria externa -9.272,72 -6.113,64 -15.386,36
Despesas com taxa de administragdo do fundo -154.126,01 -53.595,19 -207.721,20
Despesas de cartério e emolumentos judiciais -544,26 0,00 -544,26
Despesas com taxa de fiscalizagdo da CVM -2.192,88 -1.253,08 -3.445,96
QOutras despesas operacionais -108,00 0,00 -108,00
-169.091,33 -62.489,93 -231.581,26
Lucro (prejuizo) liquido do periodo 87.106,81 -407.406,88 -320.300,07
Quantidade de cotas 583.842 583.842 583.842
Lucro (prejuizo) liquido por cota 0,1492 -0,6978 -0,5486

Ajuste para distribuicdo do resultado (patriménio liquido)

Ajuste ao valor justo com cotas de fundos imobiliarios 375.419,24 583.804,21 959,223 45
Despesas operacionais - auditoria 9.272,72 6.113,64 15.386,36
384.691 96 589.917 85 974.609,81

Lucro (prejuizo) ajustado do periodo 471.798,77 182.510,97 654.309,74
Quantidade de cotas 583.842 583.842 583.842
Lucro (prejuizo) ajustado do periodo por cota - RS 0,8081 0,3126 1,1207

* negociados em bolsa
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More Real Estate Fundos de Fundos

Disclaimer

A More Invest Gestora de Recursos (“More Invest”), ndo comercializa ou distribui cotas de fundos
de investimentos ou qualquer outro valor mobilidrio. As informacdes contidas neste documento
tém cardter meramente informativo e ndo constituem qualquer tipo de aconselhamento de
investimentos ou oferta para aquisicdo de valores mobilidrios. O conteludo deste material é
limitado e ndo deve ser usado pelos destinatdrios como Unica base para tomada de decisdo de
investimentos. Investimentos nos mercados financeiros e de capitais estdo sujeitos a riscos de
perda do capital investido, ndo representando a rentabilidade obtida no passado garantia de
rentabilidade futura. Caso os fundos de investimento aplicados, utilizem estratégias com
derivativos como parte integrante de sua politica de investimentos, tais estratégias, da forma
como forem adotadas, poderdo resultar em perdas patrimoniais para seus cotistas, sendo
possivel a ocorréncia de patrimoénio liquido negativo e a consequente necessidade de novos
aportes. Os fundos de investimento ndo contam com garantia do respectivo administrador, do
gestor da carteira, de qualquer mecanismo de seguro ou, ainda, do Fundo Garantidor de
Créditos — FGC, portanto ao investidor, € recomendada a leitura cuidadosa e completa do
prospecto e do regulamento dos fundos de investimento e demais valores mobilidrios, antes de
tomar a decisdo de aplicar seus recursos, bem como, a partir delas, estar ciente dos riscos
inerentes aos diversos mercados em que os ativos relacionados atuam e, consequentemente, as
possiveis variacdes no patrimoénio investido. O investidor deve buscar aconselhamento
profissional com relacdo aos aspectos tributdrios, regulatérios e outros que sejam relevantes &
sua condicdo especifica. Ainda que o gestor possa manter sistemas de gerenciamento de
riscos, ndo hd garantia de eliminacdo da possibilidade de perdas para os fundos de
investimento e para o investidor. Para avaliacdo da performance dos fundos de investimento, é
recomenddvel uma andlise de periodos de, no minimo, 12 (doze) meses. Sobre os ganhos
auferidos, hd a incidéncia de tributacdo. A rentabilidade divulgada é liquida de taxa de
administracdo e de taxa de performance e ndo é liquida de impostos. Os produtos e servicos
mencionados podem ndo estar disponiveis em todas as categorias de investidores. A More
Invest, seus administradores e funciondrios isentam-se da responsabilidade sobre quaisquer
danos resultantes direta ou indiretamente da utilizacdo das informacdes contidas neste material,
ndo se responsabilizando por eventuais inexatiddes, omissdes ou erros cometidos por suas fontes.
Eventuais informacdes relativas & expectativa de resultados futuros que constam neste relatério
sdo baseadas em simulacdes, sendo que os resulfados reais poderdo ser significativamente
diferentes. As comparacdes a certos indices de mercado foram incluidas apenas para
referéncia e ndo representam garantia de retorno pela More Invest. O conteldo deste material
ndo deverd ser reproduzido, distribuido ou publicado sob qualquer propdsito, sem o prévio
consentimento e autorizacdo da More Invest. Os regulamentos dos fundos geridos pela More
Invest, estdo disponiveis no site da CVM (www.cvm.gov.br), bem como no Administrador.

Autorregulacao Autorregulacao
MORE ANBIMA ANBIMA

I N v E s T Gest3o de Patriménio ’ Gestdo de Recursos ’
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More Invest Gestora de Recursos Lida.
Av. Brigadeiro Luiz Anténio, 4552
Jardim Paulista — CEP 01402-002

Sdo Paulo — SP — Braisil

Tel.: 5511 3371-9290
www.moreinvest.com.br
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