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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
informacgdes 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 qualguer momento. Performance
passada ndo é necessariamente garantia de performance futura. Os
investidores em fundos imobilidrios 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 Informagcdes Complementares e
regulamento do fundo de investimento pelo investidor ao aplicar seus

recursos.

Autorregulacao

ANBIMA

Autorregulacdo

ANBIMA

Gestdo de Patrimanio ’ Gestdo de Recursos ’

Clique aqui e cadastre-se para
receber este relatério mensalmente
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More Real Estate Fundos de Fundos

Informacdes do Fundo

Nome: FIl More Real Estate Fundo de Fundos
Codigo de Negociacdo: MORET T

Objetivo: Auferir rendimentos e ganhos de capital na aquisicdo
de Fundos de Investimentos Imobilidrios ("Fll') e outfros ativos
ligados ao mercado imobiliario.

Inicio do Fundo: 30/01/2020

Prazo de duracdo: indeterminado

Gestor: More Invest Gestora de Recursos
Administrador: BTG Pactual Servicos Financeiros S/A DTVM
Taxa de Administracdo: 1,00% 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)

Patrimonio Liquido: 59.865.168,51

Valor da Cota Patrimonial + Rendimentos a Distribuir: R$ 102,54
NUmero de Cofistas: 393

Dividendo no Més: R$ 0,90/cota

Perfil o fundo:
https://fnet.omfbovespa.com.br/fnet/publico/visualizarDocumento?id=93163&cvm=true

Regulamento:
https://fnet.bmfbovespa.com.br/fnet/publico/visualizarDocumento?id=79244

Lives e comentdrios do Gestor em videos:
https://www.youtube.com/channel/UCICMODzRI7pnhthftg6jgbg
Préxima live: 11/01/2020 as 18:00Hs.
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More Real Estate Fundos de Fundos

Comentadrio do Gestor

Cenario Macro

O més foi voldtil. Iniciamos em tom
posivo com o  mercado na
expectativa de que o pds eleicdo
americana pudesse  ser  menos
conturbado. Porém o agravamento dos
casos de COVID-19 na Europa e nos
EUA trouxe apreensdo aos investidores
e derrubando os ativos de risco.

O més de novembro foi muito positivo
para a maioria dos ativos de risco. As
bolsas americanas atingiram novas
maximas, os indices europeus tiveram o
melhor més dos Ultimos anos e o
lbovespa subiu mais de 15%.

O mercado internacional foi o principal
propulsor dos movimentos do més. O
partficipantes do mercado estavam
aguardando ansiosamente o desfecho
das eleicbes americanas e O
desenvolvimento das vacinas contra o
COVID-19 para retomar as alocagoes
das carteiras de investimento. Ambas
incertezas foram fortemente reduzidas
durante o més. A consolidacdo do
resulfado das eleicdées americanas, em
linha com a nossa previsdo, € mais um
passo para a estabilidade geopolitica e
destrava uma grande agenda
potencial de estimulos. As noficias
recentes acerca do desenvolvimento
das vacinas também foram
encorajadoras, de modo que o cendrio
catastrofico de ndo solucdo do Covid-

19 se torna cada vez mais remoto. Os
investidores se animaram.

J&d o mercado local foi o passageiro
desse movimento. A intensa alta do
lbovespa foi captaneada pela volta
dos investidores internacionais com
mais de R$ 30bi de investimentos. A
agenda politica de reformas seguiu em
compasso de espera com o foco
politico nas eleicdes municipais, cujo
resultado fortaleceu os partidos de
centro e, agora, aguardam as
votacdes para os proximos presidentes
da Cdmara e Senado. Vemos tais
desenvolvimentos como positivos para
a agenda econdmica durante 2021 e
seguimos apostando em algum sucesso
da mesma durante o préoximo ano.

Dessa forma, ainda vemos os principais
riscos advindos do cendrio inflaciondrio
e de possiveis derrapadas do lado
fiscal. Hoje ndo hd motivos para
crermos que essa alta da inflacdo
contaminard os proximos anos, mMmas
ndo podemos descartar esse risco.
Assim, preferimos posicoes que ganham
com a alta do mercado mas possuam
protecdes naturais contra a inflacdo.
Seguimos alocados em bolsa local e
infernacional, fundos imobiliarios e
crédito estruturado, evitando posicoes
aplicadas em juros, principalmente na
parte curta da curva.
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Comentadrio do Gestor

More 11

Novembro foi um més bem positivo
para o mercado aciondrio no Brasil.
Voltamos a ver o intenso fluxo
estrangeiro apds a definicdo das
eleicoes americanas e maior confianca
na vacina. J& o mercado imobilidrio,
apesar da boa performance, obteve
ganhos muito mais fimidos, com uma
valorizacdo de apenas 1,51% do IFIX
em comparacdo aos mais de 15% de
alta do Ibovespa.

Cremos que esse fendbmeno ocorreu
devido a dois fatores. Primeiro, a volta
do fluxo estrangeiros foi a principal
forca de impulsdo para a bolsa e esses
investidores ainda ndo possuem Nnossos
fundos imobilidrios no radar. Segundo,
temos  observado um  aumento
relevante no volume de novas emissoes
de Flls. Isso vem causando um aumento
de forma rdpida de oferta de fundos
imobilidrios competindo pelos mesmos
investidores.

Sobre esse segundo ponto, temos visto
uma quantidade bem acima do
normal de ofertas. Além dos fundos que
ficaram com suas ofertas represadas
durante 0os meses mais agudos da
pandemia, hoje estamos presenciando
a criacdo de vdrias novas gestoras com
dezenas de novos fundos. Toda
semana analisamos por volta de 3 a 5
novas ofertas, tanto restritas (ICVM 476)

quanto para o publico em geral (ICVM
400).

Dentre elas, recebemos algumas muito
interessantes, nas quais jd estamos nos
envolvendo. Por mais que esse
ambiente de vdrias ofertas dificulte a
performance do mercado de Flls no
geral, € um cendrio muito propicio para
um Fundo de Fundos como o nosso,
com a oportunidade de renovar a
carteira com novas teses. Se essas
ofertas que estamos mapeando
realmente vierem da forma como
esperamos, devemos ter pelo menos 4
novas posicoes relevantes nos proximos
2 meses.

Em relagcdo as movimentacdes, durante
0 més noés vendemos infegralmente
nossa posicdo no IRDMI11  que
montamos durante a Ultima emissdo.
Acreditamos no potencial do fundo e
da gestdo, porém no nivel atual de
precos vamos esperar por um momento
mais oportuno para recompormos
NOossa PosicAo.

Reduzimos também nossa posicdo em
RBCOI11 uma vez que a alta de precos
desse fundo fez com que a nossa
posicdo ficasse maior do que o limite
regulatdrio de 10%. O aumento dos
dividendos em linha com a nossa tese
fem atraido NOVOS investidores
refletindo em alta do preco da cota.
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Comentadrio do Gestor

Ainda vemos espaco para novas altas.

Vendemos também uma parte da
nossa posicdo de TRXF11 para fazer
caixa para enfrar na emissdo 476 do
proprio fundo que ocorrerd em
dezembro, readlizando um peqgueno
ganho de capital nesse giro.

Do lado das compras, efetivamos a
alocacdo de 5% do fundo na oferta
476 de RECRI11, a qual descrevemos na
Ultima carta. O restante das vendas
mantivemos em caixa para entrarmos
em duas novas emissdes que ja estdo
mapeadas para dezembro.

Dessa forma, fomos capazes de
distribuir um dividendo de R$ 0,90 para
nossos cotistas pelo 4° més consecutivo.
Desde julho o fundo tem trabalhado
com o caixa todo alocado realizando
constantes renovacdoes da carteira.
Estamos muito felizes que boa parte das
teses de investimento tem maturado,
nos possibilitfando colher os frutos do

tfrabalho realizado durante um ano
bastante complicado. Mais aindag,
confinuamos  enxergando  diversas

novas oportunidades de alocacdo, nos
deixando confiantes para o retorno dos
pProximos meses.
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Principais NOmeros

Novembro | 2020

Dividendos

2020

12

Abr Mai Jun Jul Ago Set Out Nov Dez Ano
meses

Dividendos

(R$)

037 | 037 | 032 [ 0,60 [ 0,83 [ 0,90 | 0,90 | 0,20 [ 0,20 | 6,09 | 6,09

Anualizado
em relacdo
a Cota
Mercado
(%)

4,53 | 453 | 391 [ 720 | 9.96 | 10,60 | 10,35 [ 10,08 | 10,27 | 7.64 | 7,64

Anuadlizado
em relacdo
a Cota
Inicial (%)

4,53 | 453 | 391 | 7,44 | 1043 | 11,35 11,35 [11,35| 11,35 | 843 | 843

15,00%
10,00%
5,00%

Retorno Total MORE11 (Patrimonial + Dividendos) vs.
IFIX - Més a Més desde 30/01/2020

0,00%
-5,00%
-10,00%
-15,00%
-20,00%
-25,00%
jan-20

fev-20  mar-20 abr-20 mai-20  jun-20 jul-20 ago-20  set-20 out-20  nov-2(

s |[F| X e VIORE11
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Principais NOUmeros

Novembro | 2020

Mudancas no peso por segmento em relacdo ao més anterior

Alocacdo por
segmento
Out 2020

Principal mudanca

Fundos de CRI + 4,86 %

Alocacdo por
segmento
Nov 2020

Fundo de
Fundos
0,00%

Caixa
\4,46%

Logistico
17,34%

Varejo
6,84%

Shopping_— Fundos de

14,00% CRI
19,97%
Incorporaca
o
Comerciais Residencial
25,95% 1,37%
Educacional Caixa Fll:md;’ de
undos
8,95%
0,
2.20% 0,00% Logistico
Varejo /_ 18,10%
4,57%
Shopping__
13,96%
Fundos de CRI
24,83%
Incorporagdo
Comerciais Residencial
1,33%
25,13% o
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Composicdo da Carteira

. Fundo de
Fducacional Caixa Fundos
Novembro | 2020 B9S%~ 2,20% _0,00% .
’ Logistico
Varejo /18'10%

4,57%

Alocacdo por Shopping
Segmento e
Fundos de CRI
24,83%
Lajes IncoTpora?ﬁo
. Residencial
Comerciais 1,33%
25,13%
RBCO11 N o,05%
MINT11 Il 3,95%
GALG11 T s, 28%
BRCR11 - 3,01%
BTCR11 N 7.31%
TEPP11 - 7, 70%
RECR15 T 5, 98%
ALZR11 M 5, 49% Composicdo detalhada
MALL11 B 4,95% da carteira
TRXF11 T 4,57%
VRTA11 I 367%
URPR11 B 3,48%
FEXC11 I 341%
HGBS11 I 3,19%
OULG11 Wl 3,00%
VISC11 Tl 2,47%
CAIXA Ml 2,20%
XPML11 M 1,70%
BPML11 M 1,66%
GALG16 M 1,32%
OUTROS FllI's Bl 2,53%
0,00% 2,00% 4,00% 6,00% 8,00% 10,00%
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Resultados do Més

Outubro | 2020

Resultado por Cota

TiITULO DO GRAFICO

B Rendimentos Ganho de Capital LCl e Liquidez Despesas M Ajustes
2,37
1,01
o5 037 0:20
0,00 (0,12) 0,10 0,10 0,10 (0,13)
(0,11) |(0,09) (0,21) : 2 g g (026) :
(0,00) 000 (0,10) (0,10)
0,03 0,12 (0,00)
FEV MAR ABR MAI JUN JUL AGO SET ouT NOV

Resultado Financeiro 2020

L rev | o var | abr | Mai [ dun ] ul | ago | set | out | Novembro | Acumulado

Rendimentos 14.450,00 70.597,16 198.313,66 203.871,11 219.198,90 228.158,41 166.788,71 206.784,58 228.443,45 258.353,49 1.794.959,47
Ganho de Capital 0,00 81.825,10 81.284,33 27.210,64 157.432,43 1.383.355,23 588.204,87 -148.962,42 -75.222,00 176.968,57 2.095.128,18
LCI e Liquidez 111.169,46  101.637,85 41.493,54 21.608,96 6.132,36 6.668,36 3.655,32 -3.844,19 -10.955,69 1.326,22 278.892,19
Despesas (+/-) -58.658,15 -51.692,20 -125.120,97 -69.891,36 -55.990,46 -58.192,03 -57.149,30 -56.392,54 -57.164,79 -78.239,24 -668.491,04
(+/-) Ajustes 0,00 0,00 0,00 -288,38 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 -288,38
Resultado 66.961,31 202.367,91 195.970,56 182.510,97 326.773,23 1.559.989,97 701.499,60 -2.414,57 85.100,97 358.409,04 3.677.168,99
Qtdd de cotas 514.851 583.842 583.842 583.842 583.842 583.842 583.842 583.842 583.842 583.842 583.842
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Dados Contdabeis

More Real Estate FOF Fll Fundo de Investimento Imobilidrio

CNPJ 34.197.727/0001-22 Movimento Movimento | Total acumulado

Administrado pela BTG Pactual Servigos Financeiros S.A. DTVM do Més do més do semestre

anterior

Ativos financeiros de natureza imobiliaria

Redimentos juros sobre capital préprio -371,64 0,00 -371,64
Rendimentos com cotas de fundos imobilidrios* 830.546,79 258.353,49 1.088.900,28
Lucro em transacdes com cotas de fundos de investimento mobiliario 2.693.050,97 224.183,17 2.917.234,14
Prejuizo em transagdes com cotas de fundos imobiliarios -452.745,76 -47.214,60 -499.960,36
Despesas com IRPJ s/ renda varidvel -492.929,53 0,00 -492.929,53

2.577.550,83 435.322,06 3.012.872,89
Ajuste ao valor justo com cotas de fundos imobiliarios* 294.845,88 771.653,57 1.066.499,45
Ajuste ao valor justo de cotas de fundos imobilidrios* -2.710.095,04 995.736,41 -1.714.358,63

-2.415.249,16 1.767.389,98 -647.859,18
Resultado liquido de ativos financeiros de natureza imobilidria 162.301,67 2.202.712,04 2.365.013,71

Outros ativos financeiros

Receitas com cotas de fundo de renda fixa 15.053,11 1.328,48 16.381,59
Despesas com cotas de fundo de renda fixa -16.969,85 -2,10 -16.971,95
Despesas com IR sobre resgates cotas de fundos de renda fixa -2.559,46 -0,16 -2.559,62

-4.476,20 1.326,22 -3.149,98

Receitas (despesas) operacionais

Despesas com postais -27,63 -26,36 -53,99
Despesas com taxa Anbima -660,00 -220,00 -880,00
Despesas com taxa Cetip -5.347,44 -1.336,86 -6.684,30
Despesas com taxa de custddia (CBLC) -652,47 -154,32 -806,79
Despesas com taxa de manutencdo de custodia (CBLC) -37,12 -9,28 -46,40
Despesas com servigos graficos -20,67 -20,63 -41,30
Despesas com auditoria externa -7.166,68 -1.791,67 -8.958,35
Despesas com taxa de administracdo do fundo -216.851,65 -53.718,71 -270.570,36
Despesas de cartorio e emolumentos judiciais -289,38 0,00 -289,38
Despesas com taxa de fiscalizagdo da CVM -5.012,30 -1.253,08 -6.265,38

-236.065,34 -58.530,91 -294.596,25
Lucro (prejuizo) liquido do periodo -78.239,87 2.145.507,35 2.067.267,48
Quantidade de cotas 583.842 583.842 583.842
Lucro (prejuizo) liquido por cota -0,1340 3,6748 3,5408

Ajuste para distribui¢do do resultado (patriménio liquido)

Ajuste ao valor justo com cotas de fundos imobiliarios 2.415.249,16 -1.767.389,98 647.859,18
Despesas operacionais - auditoria 7.166,68 -19.708,33 -12.541,65

2.422.415,84 -1.787.098,31 635.317,53
Lucro (prejuizo) ajustado do periodo 2.344.175,97 358.409,04 2.702.585,01
Quantidade de cotas 583.842 583.842 583.842

Lucro (prejuizo) ajustado do periodo por cota - R$ mm 4,6290

* negociados em bolsa
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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 aquisicéo de valores mobilidrios. O conteddo deste material é limitado e ndo deve ser
usado pelos destinatdrios como Unica base para tomada de decisdo de investimentos. Investimentos
nos mercados financeiros € 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 patriménio 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, é recomendada a leitura cuidadosa e
completa do prospecto e do regulamento dos fundos de investimento e demais valores mobilicrios,
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 atfivos 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
liguida 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 informagdes relativas a expectativa de resultados futuros
gue constam neste relatdrio sdo baseadas em simulacoes, sendo que os resultados reaqis 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 contelddo 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.

A Administradora ndo expressa nenhuma opinido, nem assume qualquer responsabilidade pela
suficiéncia, consisténcia ou completude de qualquer das informacdes aqui apresentadas, ou por
qualguer omissdo com relacdo a esta apresentacdo. Nenhuma parte mencionada neste pardagrafo
serd responsdvel por quaisquer perdas ou danos de qualquer natureza que decorram do uso das
informacodes contidas neste documento, ou que eventualmente sejam obtidas por ferceiros por
qualquer oufro meio. A Administradora ndo assume responsabilidade pela concretizacdo das
informacdes descritas neste documento e seu conteldo ndo deve ser interpretado como
aconselhamento financeiro, fiscal ou juridico

Autorregulagao Autorregulagao
MORE ANBIMA ANBIMA

I N v E s T Gestdo de Patriménio ’ Gestao de Recursos ’
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More Invest Gestora de Recursos Lida.

Av. Brigadeiro Luiz Antdénio, 4552
Jardim Paulista — CEP 01402-002
S&o Paulo — SP - Braisil

Tel.: 55 11 3371-9290
www.moreinvest.com.br

Cligue aqui e cadastre-se para
receber este relatério mensalmente
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