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CAPITAL

Esta carta ¢é publicada somente com o propésito de divulgacdo de informagdes e ndo deve ser considerada como uma
oferta de venda , nem tampouco como uma recomendacio de investimento em nenhum dos valores mobilidrios aqui
citados. As informacSes contidas nesta carta nao podem ser consideradas como unica fonte de informagdes no processo
decisério do investidor, que, antes de tomar qualquer decisdo, devera realizar uma avaliagdo minuciosa do produto e res-
pectivos tiscos, face aos seus objetivos pessoais e ao seu petfil de risco ("Suitability"). Todos os julgamentos e estimativas
aqui contidos sdo apenas exposi¢bes de opinibes até a presente data e podem mudar, sem prévio aviso, a qualquer mo-
mento. Performance passada ndo ¢é necessariamente garantia de performance futura. Os investidores em fundos imobilia-
rios ndo sdo garantidos pelo administrador ou por qualquer mecanismo de seguro ou ainda, pelo fundo garantidor de
crédito - FGC. E recomendada a leitura cuidadosa do Formulario de Informagdes Complementares e regulamento do

fundo de investimento pelo investidor ao aplicar seus recursos.

Autorregulacdo Autorregulagao

ANBIMA ANBIMA

Administracao Fiduciaria
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INFORMACOES

DO FUNDO

a:

e Nome
Fundo de Investimento Imobiliario
Mogno Fundo de Fundos

» Codigo de Negociagao
MGFF11

* Objetivo

Auferir rendimentos e ganhos de ca-
pital na aquisicao de Fundos de inves-
timentos Imobiliarios ("FII") e outros
ativos ligados a0 mercado imobiliario.

» Inicio do Fundo
27/03/2018

* Prazo de Duragio:
Indeterminado

* Gestor
Mogno Capital Investimentos

» Taxa de Gestao

0,80% a.a. sobre o valor de mercado
do fundo

* Administrador
BTG Pactual Servicos Financeiros S/ A
DTVM

* Taxa de Administragao

0,20% a.a. sobte o valor de mercado
do fundo

* Taxa de Performance

20% sobre a variacao do IGPM + 3%
ou 4,5% o que for maior entre os dois
no periodo de apuragao (semestre)

6%

* Patrimoénio Liquido
R$ 785.700.703,89

» Valor da Cota Patrimonial
RS 86,81

* Cotas Emitidas
9.050.620

* Numero de Cotistas
50.359

* Dividendo no més
R$ 0,50/ cota
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@ Principais nimeros do
MGFF11

- Dividendo de R$ 0,50/cota no més, yield anu-
alizado de 7,4%.

+ Retorno mensal total de 1,6%, contra um re-
sultado do IFIX de 1,5% em novembro;

» Variacdo da cota a mercado, mais o dividendo
distribuido, renderam 3,1% no més.

* Volume médio diario negociado de R$§ 1,8
milhdo no més.

© Panorama de mercado

A divulgacao dos indices de inflagio de
outubro confirmou a trajetéria de aceleragiao
dos precos. O IGP-M, tradicionalmente usado
para correcao de aluguéis, avancou 3,28%, pu-
xado pelos aumentos no atacado, com destaque
para os componentes #adables que sofrem com
o repasse cambial. Nos ultimos 12 meses, o in-
dice sobe 21,97%. Ja o IPCA, mais uma vez,
sente o impacto do aumento dos alimentos pa-
ra consumo no domicilio e tem alta de 0,86%, a

maior para um meés de outubro desde 2002. No
acumulado de 12 meses, o indicador tem eleva-
¢ao de 3,92%, proxima da meta de 4% para o
ano de 2020.

Até o momento, as manifestacoes do
Banco Central indicam que essa alta é momen-
tanea e deve se acomodar nos proximos meses.
A reducio das medidas de apoio a economia,
como o Auxilio Emergencial, devem reduzir o
poder de compra das familias e contribuir para
o arrefecimento da demanda. Essas declaracoes
se refletem no Relatério Focus, que aponta para
uma Selic em 3% em 2021, 4,5% em 2022, che-
gando a 6% em 2023. Ou seja, o mercado, ape-
sar de esperar algum ajuste na taxa basica, nao
acredita que serao necessirios movimentos
bruscos nos proximos anos para manter a infla-
¢do na meta.

Seguimos monitorando a recuperagao da
atividade econémica e as condicées dos merca-
dos, além da possibilidade de uma segunda on-
da de contaminac¢ées de Covid-19.

1Esta ¢ uma projecio da gestora e nio representa, forma alguma, uma garantia de rentabilidade
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© Performance e Alocagio

Durante o més de novembro, nio foram
realizados movimentos significativos na com-
posicao geral da carteira, demonstrando o con-
forto que temos com a atual alocagdao. Ao lon-
go do ano, foram realizadas varias operagdes
que aumentaram significativamente o resultado
recorrente da carteira, diminuindo progressiva-
mente a dependéncia do ganho de capital para
a manutencao das distribuicoes.

Ao mesmo tempo, realizamos alguns po-
siclonamentos taticos que, por suas particulari-
dades, trardo resultados mais visiveis ao longo
dos préximos meses. A depender da velocidade
de amadurecimento de certas operacdes, imagi-
namos ser possivel, no curtissimo prazo, elevar
o nivel dos dividendos do MGFF11 para valo-
res entre R$ 0,55 e R$ 0,60 por cota ao més.!

Os destaques positivos do més foram as
posicoes de MALL11, HSML11 ¢ BTLGI11,
que subiram 6,71%, 3,00%, e 1,80% respectiva-
mente e somaram uma contribuicao de 0,49%
para o fundo. De outro lado, as maiores perdas
do portfélio ficaram por conta de JSRE11,
RBRL11 e CPTS11, que cairam respectivamen-
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te 1,64%, 1,79% e 0,67%, contribuindo com -
0,21% para o resultado da carteira.

O Comentarios do Gestor

Nas ultimas semanas, varios investidores
se mostraram interessados em compreender o
racional da aquisi¢ao de quatro fundos da car-
teira. Assim, queremos utilizar esse espaco para
explicar os critérios utilizados.

SADI11: Consideramos que é o ativo
com o melhor risco de crédito dentre os fundos
de recebiveis. Como tem seu portfélio todo
exposto a ativos indexados ao CDI, apresenta,
no momento, baixos rendimentos. Entretanto,
alguns papéis importantes devem ser pré-pagos,
de modo que a duration da carteira sera reduzida
e o saldo em caixa elevado. Assim, vemos gera-
cao de valor tanto na realocacdo de recursos a
taxas mais elevadas quanto na amortizagao pat-
cial do fundo. Por isso, nos aproveitamos do
fato de estar negociando com descontos ex-
pressivos em relacio a seu valor patrimonial
para montarmos a posi¢ao.

ALMI11: Fundo monoativo com quase
70% de vacancia fisica. Atualmente a gestio do
imével esta sendo feita pela Brookfield, uma
das melhores operadoras do mercado. As ulti-
mas locagoes foram realizadas a um pre¢o mé-
dio de R$ 100,00/m?, o que consideramos posi-
tivo perante a regiao. Além disso, o MGFF11
possui posicao relevante para influenciar as-
sembleias e colocar em pratica qualquer ajuste
estratégico que seja necessario.

FPAB11: Atualmente negocia com um
desconto relevante, que pode ser notado pelo
preco/m? do ativo implicito na cota a mercado.
Com a elevada vacancia de 28%, novas loca¢oes
podem trazer um impacto substancial na gera-
¢ao de resultado via aumento de receita e redu-
¢ao dos custos de ocupag¢ao, melhorando a dis-
tribuicdo e consequentemente o carrego da po-
sicao. Ainda, o MGFF11, juntamente com al-
guns parceiros, possui posi¢ao determinante em
assembleias.

CPFF11: Adquirimos as cotas com prego
sensivelmente abaixo do valor patrimonial e
estamos confortaveis com o jyzeld atual, de pou-

co mais de 10% ao ano. Além disso, o fundo
possui algumas posi¢oes com ganhos acumula-
dos significativos que, quando realizados, ten-
dem a aumentar ainda mais as distribuicGes.

Por ultimo, apesar deste relatorio ter seu
escopo concentrado no més de novembro, que-
remos comentar de maneira antecipada um fato
de dezembro. No dia 30 de novembro, a B3
liberou o aluguel de cotas de FlIs e, logo nos
primeiros dias, optamos por disponibilizar as
cotas da carteira do MGFF11. Come¢amos no
dia 2 de dezembro e, ja no dia 8, a nossa posi-
¢ao de cotas doadas atingiu cerca de R§ 20 mi-
lhoes. Encontramos taxas bastante atrativas,
com alguns contratos de aluguel passando de
8% ao ano. O Fundo esta demonstrando um
protagonismo importante nesse segmento, sen-
do responsavel por até 80% das cotas alugadas
em alguns ativos. Nossa expectativa ¢ que isso
possa trazer uma renda extra de baixo risco pa-
ra o Fundo, o que ira se traduzir, ainda que de
forma marginal, em aumento do retorno aos
Nnosso cotistas.
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Atenciosamente,
Equipe Imobiliaria
Mogno Capital

Site: mogno.capital/mgff11
E-mail: ri@mogno.capital
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Resultado do MGFF11

Acumulado ultimos 6

Novembro Outubro Setembro Agosto Julho Junho meses
Rendimentos 4.394.447 3.386.185 2.835.029 2.885.041 2.966.643 2.778.706 19.246.052
Ganho de Capital 985.112 2.907.370 2.521.959 1.138.441 -1.046.256 123.428 6.630.054
LClI e Liquidez 14.148 -92.145 -79.605 13.500 55.956 85.719 -2.427
Despesas (+/-) -694.077 -713.768 -754.664 -761.707 -765.637 -745.500 -4.435.354
(+/-) Ajustes -7.926 3.071 2.589 3.554 3.071 2.593 6.952
Resultado 4.691.704 5.490.714 4.525.307 3.278.829 1.213.777 2.244.946 21.445.277
Alocag¢ao por segmento Alocagao por estratégia
Renda Urbana C_aixa N Caixae
10% Eq“"’;/'e“tes Equivalentes
° 2%
Desenvolvimento
3% Corporativo
29%
Renda
Shoppings 43%
18%
: Ganho de
Capital

Recebiveis
20%

55%

Fundo de

Fundos
6%

Logistico
12%
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Composicao detalhada da carteira

BRCR11
JSRET
TRXF1
CPTST
BTLG11
BPML11
MALLT
HGRET11
HSML11
TEPPT11
SADIN
RBRLI11
BCFF11
RBRY11
TRXBT11
ALMIT
CVBIN
LASCT
Caixa
GALGT
CPFF11
FPAB11
FIGST
BTCR11
VGIR11

VINOTI
FIDC TOURMALET IV FI
RSPD11
KNIP11
XPINT
Outros

8,2%
6,7%
6,6%
5,1%
5,0%
4,9%
4,5%
3,9%
3,8%
3,8%
3,6%
3,5%
3,3%
3,0%
3,0%
2,8%
2,7%
2,7%
2,1%
2,1%
2,1%
1,9%
1,9%
1,6%
1,5%
1,3%
1,3%
1,0%
1,0%
1,0%
4,5%
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Origem dos Ganhos
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Distribuigcado vs. Resultado
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Performance passada nao é necessariamente garantia de performance futura.
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Retorno Total MGFF11 (Patrimonial + Dividendo)?2vs. IFIX
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