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Esta carta ¢ publicada somente com o proposito de divulgagdo de informagdes e nio deve ser considerada como uma oferta de ven-
da , nem tampouco como uma recomendacio de investimento em nenhum dos valores mobilidrios aqui citados. As informacées con-
tidas nesta carta ndo podem ser consideradas como unica fonte de informag¢des no processo decisério do investidor, que, antes de
tomar qualquer decisdo, devera realizar uma avaliagdo minuciosa do produto e respectivos riscos, face aos seus objetivos pessoais e ao
seu perfil de risco ("Suitability"). Todos os julgamentos e estimativas aqui contidos sdo apenas exposi¢des 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 imobilidrios 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 Formulrio de Informagdes Complementares e regula-
mento do fundo de investimento pelo investidor ao aplicar seus recursos. A rentabilidade divulgada nio ¢ liquida de impostos. Os
investidores devem estar preparados para aceitar os riscos inerentes aos diversos mercados em que os fundos de investimento atuam

e, consequentemente, possiveis variagdes no patrimoénio investido.

O Administrador nio se responsabiliza por erros ou omissées neste material, bem como pelo uso das informacdes nele contidas. Adi-
cionalmente, o Administrador nio se responsabiliza por decisées dos investidores acerca do tema contido neste material nem por ato
ou fato de profissionais e especialistas por ele consultados. Este fundo tem menos de 12 (doze) meses. Para avaliagdo da performance

de um fundo de investimento é recomendavel a analise de, no minimo, 12 (doze) meses.

Autorregulacdo Autorregulacao

ANBIMA ANBIMA

Administracao Fiduciaria
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INFORMACOES

DO FUNDO

a:

* Nome

Fundo de Investimento Imobiliario Mog-
no Certificados de Recebiveis Imobilia-
rios High Grade

» Codigo de Negociagio
MGCRI11

* Objetivo

O Fundo tem como objetivo o investi-
mento em Certificados de Recebiveis
Imobiliarios (CRI) e valores mobiliarios,
conforme politica de investimentos.

* Inicio do Fundo
06/10/2020

* Prazo
Indeterminado

* Gestor
Mogno Capital Investimentos

* Taxa de Gestido
0,70% a.a. sobre o valor patrimonial do
fundo

* Administrador
BTG Pactual Servicos Financeiros S/ A
DTVM

* Taxa de Administragao
0,20% a.a. sobre o valor patrimonial do
fundo

. Taxa de Performance

Nao sera cobrada taxa de performance

6%

« Patrimoénio Liquido
R$ 68.653.889,17

» Valor da Cota Patrimonial
R$ 95,36

* Cotas Emitidas
719.925

* Numero de Cotistas
806

* Dividendo no més
R$ 0,90
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@ Principais nimeros do
MGCR11

* Dividendo de R$ 0,90/ cota no més,

* 98,05% da carteira alocada em ativos alvo.
* 1* emissdao no volume de R§ 70.822.100,00
* 2* emissiao no volume de R$ 1.170.400,00

© Apresentagdes

A Mogno, gestora de investimentos 100% livre
e independente, nasceu em 2015 a partir da uni-
a0 de ex-sécios da Hedging-Griffo e executivos

do mercado financeiro.

O fundo MRCR11 ¢ um fundo focado na aqui-
sicio de certificados de recebiveis imobiliarios,
voltado para estruturas high grade, com énfase na
composicao das garantias reais e nivel de cola-
terais. Além disso, com o objetivo de aproveitar
oportunidades de mercado e distor¢oes de pre-

cos, o fundo se permite investimento em FlIs

de CRI, cuja proposta de investimento esteja
alinhada com as do MGCR11.

© Panorama de mercado

Os mercados continuaram volateis em fevereiro
com a forte subida dos juros longos norte-
americanos e o treceio da volta da inflacao. O
avango da vacinagao e a inje¢ao de novos esti-
mulos devem reaquecer a atividade e também
os precos. No Brasil, a troca no comando da
Petrobras e o agravamento da pandemia se so-
maram a volatilidade externa para derrubar a
Bolsa e levantar os juros. Em janeiro a inddstria
€ 0s servicos seguiram com recupera¢ao gradu-
al, mas a adoc¢do de novas medidas restritivas
deve interromper essa trajetoria. Quanto aos
precos, tanto IGP-M como IPCA vieram fortes
em fevereiro, pressionando o COPOM para a

proxima decisao de juros.

Os recebiveis praticamente carregaram o IFIX
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em fevereiro, continuando a distribuir bons
rendimentos sustentados pelo repasse de infla-
¢do e nao sentindo efeito de novas ofertas. De
outro lado, a deteriora¢ao do quadro da pande-
mia por aqui e a perspectiva de endurecimento
das medidas restritivas explicam shoppings e
lajes corporativas como os maiores detratores.
Ainda encontramos boas oportunidades de
capturar o spread entre o mercado primario e
secundario nos segmentos de recebiveis e gal-
poes, sempre comprando a preco justo ou des-
contado. O noticiario ruim deve continuar a
pressionar os ativos dependentes de fluxo de
pessoas no curto prazo, dificultando a precifica-
¢ao dos fundamentos e fluxos futuros pelos

agentes.
O Performance e Alocagao
O fundo encerrou o més de fevereiro com

98,05% do patrimonio liquido alocado em ati-

vos alvo, sendo destes, 88,03% em CRIs e
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10,02% em FIIs cuja estratégia de investimento
seja a alocagao predominante em CRIs. Os de-
mais recursos estiao investidos em instrumentos

de caixa.

Em fevereiro realizamos duas novas aquisi¢oes
e uma venda da carteira de CRIs, adquirimos o
CRI de Vitacon e o CRI AMI, estas duas novas
operagdes foram adquiridas no mercado secun-
dario, a IPCA + 5% e IPCA + 6% respectiva-
mente. A operagao de Vitacon ¢ referente ao
financiamento de dois projetos de incorporacio
no Bairro da Bela Vista em Sao Paulo. A opera-
c¢ao AMI ¢ lastreada em contratos tipicos de
locagao com trés empresas, Assal Atacadista, M
Dias Branco e Império Méveis e Eletro.

Neste més também vendemos parte da posicao
do papel de GPA que estava com uma concen-
tracio acima de 10% na carteira. Dessa forma,
destravamos parte da correcdo monetaria do
papel, proporcionando uma maior distribuicao

de dividendos.

A carteira de CRIs segue com 16 operagoes,
cuja maior concentragao sao os papeis de Rede
D’or com 15,25% e o papel de Vitacon com
9,93%. Consideramos uma posi¢ao diversifica-

da e saldavel para a carteira.

No portfélio de FllIs, liquidamos a posicao de
KNSC11 realizando ganho de capital para a
carteira. Além disso realizamos a posi¢ao de
CPTS11 do portfélio. O Giro destas posicoes
foi capaz de gerar um ganho extra para a cartei-
ra do fundo. A gestio pretende manter essa
estratégia que vem sendo capaz de capturar ga-

nhos de mercado expressivos para o fundo.

Hoje o fundo estd com uma posicao de caixa
de 1,95% que esta provisionada para a liquida-
¢ao de custos e eventuais despesas do fundo.
Como se trata de um fundo fechado um carre-

go alto de caixa tende a prejudicar a rentabilida-

de.
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© Comentario do Gestor

As alteracoes na carteira de CRIs aumentaram
o yield médio da carteira com a substituicao de
parte do CRI de GPA pelo CRI AMI, que além
de possuir uma maior taxa, nao possui caréncia
de amortizacao. Permitindo a distribuicao da

corre¢ao monetaria do papel.

Em fevereiro, realizamos o giro do papel de Via
Varejo, com o objetivo de destravar parte da
corre¢ao monetaria interna do papel que estava
acumulada, devido ao papel ter caréncia de
amortizacao de principal. O papel de Tegra se-
guiu com um forte ritmo de vendas de estoque
e foi praticamente liquidado com uma amorti-
zagao extraordinaria, o que abriu espago para

aquisicao de operagoes com maior retorno.

Segundo relatério da CBIC referente ao 47 tri-
mestre de 2020, o ritmo de lancamentos e ven-

das de unidades continua acelerado, reflexo de
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um momento favoravel para a inddstria da
construcao. Apesar do crescente custo de cons-
trucao o volume de unidades vendidas chegou a
57 mil no perfodo, uma alta de 3,9% em relacao
20 trimestre anterior e uma alta de 6,7% em
relagdo ao mesmo periodo de 2019. Mostrando
que apesar da crise do COVID-19 o cenario de

juros baixos vem impulsionando as vendas.

A maior exposi¢ao da carteira em papéis IPCA
reflete a visdo da gestio de que o momento é
oportuno para a aquisi¢ao de ativos indexados a
inflacao. Dado que em média estes sao emitidos
com um maior pread. Em fevereiro praticamen-
te 100% das operages foram emitidas com
indexador IPCA. Porém com uma curva de
juros ascendente e uma perspectiva de inflagao
estavel em torno de 4%. Devemos ver um au-

mento nas emissdes de papeis atrelados ao
CDL.

No més de fevereiro foram realizadas 23 opera-
¢oes totalizando 700 milhdes, ou seja, um me-
nor volume de emissdes de CRIs em compara-
¢ao com janeiro. O volume médio das opera-
¢oes continua por volta dos 30 milhdes, eviden-
ciado 0 acesso a empresas me menor porte ao

mercado financeiro.

A estratégia de alocagio em fundos imobiliarios
cuja alocagao seja voltada aquisicao de CRls,
fecha o més representando 10,02% do portfo-
lio e um total de seis operagoes. A alocagao é
oportunistica e visa a aquisicao de posi¢des
que, segundo visao da gestao, estao sendo ne-
gociadas a abaixo do valor que deveria refletir a

qualidade de seus papéis.
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Mogno Capital

Site: mogno.capital
E-mail: ri@mogno.capital
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Cédigo CETIP

19H0235501
20J0837296
20H0695880
20K0571487
20J0668136
2010696446
20J0763944
1980177968
20A0977906
20A0978038
19L0928585
19G0269138
20J0764140
20J0764341
20B0980166
19J0329039

Resumo

Devedor Rating Segmento
Rede D'or AAA Hospitalar
Vitacon n/a Residencial
GPA AA Varejo
Via Varejo n/a Logistica
AMI n/a Logistica
Paes&G n/a Residencial
Setin n/a Residencial
RNI A- Residencial
JSL AA- Logistica
JSL AA- Logistica
Sao Gongalo A- Shopping
Direcional AA+ Corporativo
Gafisa n/a Residencial
Gafisa n/a Residencial
Grupo Mateus A Varejo
Tegra A- Residencial

Alocacdo por segmento
(% da carteira de CRI)

Shopping 4,91%
Varejo 11,11%

Hospitalar
17,33%

Corporativo

4,25%

Logistica 25,1%

Indexador

IPCA+
IPCA+
IPCA+
IPCA+
IPCA+
IPCA+
IPCA+
CDI+
IPCA+
IPCA+
IPCA+
CDI%
CDI+
CDI+
IPCA+
CDI+

Residencial
37.31%

Performance passada nio é necessariamente garantia de performance futura.

Tx.
Emissao

3,88
5,75
5,00
5,34
7,00
10,00
8,50
1,70
6,00
6,00
5,06
104,00
3,50
3,50
4,70
1,10
5,16

Carteira de CRIs

Tx.
Aquisi¢ao
3,89
5,00
5,00
5,34
6,00
10,00
8,50
2,00
6,00
6,00
5,06
125,00
3,50
3,50
4,89
2,00
5,03

Flls 10,02% 1:95%

Duration
(anos)

4,85
2,62
6,80
572
5,10
3,60
3,77
4,23
6,08
6,08
6,08
243
4,06
4,06
5,05
1,64

4,71

Volume

R$ 10.471.279
R$ 6.816.450
R$ 5.692.378
R$ 5.181.889
R$ 4.002.426
R$ 4.002.013
R$ 3.408.855
R$ 3.231.390
R$ 2.999.953
R$ 2.982.885
R$ 2.966.112
R$ 2.569.011
R$ 2.500.528
R$ 2.491.399
R$ 1.023.028
R$ 96.737

R$ 60.436.333

%PL

15,25%
9,93%
8,29%
7,55%
5,83%
5,83%
4,97%
4,71%
4,37%
4,34%
4,32%
3,74%
3,64%
3,63%
1,49%
0,14%

88,03%

Alocacdo por estratégia
(% do PL)

Caixa

CRIS 88,03%
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CARTEIRA
DO FUNDO

Composicao detalhada da carteira

Pagamento
Rede Dror _ 15‘25%
mensal )
Vitacon 9,93%
mensal
mensal
JSL 8,71%
mensal !
mensal
GPA
mensal B
mensal
mensal
mensal
semestral AMI - 5,83%
mensal
mensal
trimestral Setin - 4,97%
o - A
Sdo Gongalo - 4,32%
Direcional - 3,74%
CVBI14 - 3,65%
SADI11 - 3,31%
JPPA11 . 2.11%

Grupo Mateus

Qutros

-
°
]
®
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=
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Alocag¢do por indexador Alocagdo por Rating Internacional
(% da carteira de CRI) (%da carteira de CRI)

CDI% 4,25%
AAA 17,33%

CDI+ 13,77%

AA+
4,25%
n/a47% -
AA
9,42%
7 AA-9,9%
IPCA+ 81,98% A 1,69%
- A- 10,41%
Alocac¢ao por LTV

(% do PL) .

Rating

® AAA
®AA

30%-50% ® AA-

. oA
e .;::.’:J{:. — 33‘46%.}3\7
' ®n/a
70%-80% 15,25% 8,29% CEFIE A 32 83%
>80% 5,83%
Sem garantia real 8,45%

. . . . - - * PR S S rafee
Performance passada nio é necessariamente garantia de performance futura. n/a (Operagio sem rating na emissio )
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RESULTADOS

Resultado de Fevereiro DO FUNDO

(R$/cota)
RS 0,00
-R$ 0,09
R$ 0,90
-R$ 0,52
Resultado carteira Resultado carteira  Outros Ativos Despesas Reserva de Total
CRIs Flls Dividendos
Histérico de resultados

Eesultado out /2020 nov /2020 dez /2020 jan /2021 fev /2021
Resultado carteira CRIs 168.948,31 359.498,98 437.529,82 445.505,85 986.788,62

Correcao Monetaria CRIs 19.749,04  143.411,21 181.958,67 186.505,75  308.936,46

Juros CRIs 149.199,27  216.087,77 239.502,77 261.048,63  255.363,35

Negociacdo CRIs 0,00 0,00 16.068,39 -2.048,53 422.488,81
Resultado carteira Flls 3.349,03  164.357,52 50.207,93 231.275,07 98.015,06

Dividendos de Flls 0,00 42.559,95 55.183,45 56.216,48 43.063,73

Negociacao Flls 3.349,03 121.797,57 -4.975,52 175.058,59 54.951,33
Outros Ativos 0,00 6.728,19 10.247,68 7.784,38 2.449,53
Receita Total 172.297,34  530.584,69 497.985,43 684.565,30 1.087.253,21
Despesas -23.830,68 -73.600,38 -72.467,77 -66.332,84 -68.228,88
Resultado 148.466,66  456.984,31 425.517,66 618.232,46 1.019.024,33
Reserva de Dividendos -48.685,92 3.359,34 45.326,58 -114.284,86 -371.091,83
Distribuicao Total 99.780,74  460.343,65 470.844,24 503.947,60  647.932,50
Distribuicao/Cota 0,14 0,65 0,66 0,70 0,90

Performance passada nio é necessariamente garantia de performance futura.
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CRI Rede D’or

AAA Fitch
Cupom: IPCA + 3,88%
Vencimento: 02/07/2031

CRI GPA
Rating: AA Fitch
Cupom: IPCA + 5,00%

Vencimento: 10/08/2035

CRI RNI
Rating: A-— Fitch
Cupom: CDI + 1,70%

Vencimento: 15/02/2029

CRI Tegra

Rating: A— Fitch
Cupom: CDI+ 1,10%
Vencimento: 25/10/2022

Fevereiro| 2021

DETALHAMENTO DOS ATIVOS

DO FUNDO

Operagao lastreada em contratos atipicos de locagao de 4 hospitais da Rede D’or, localizados em Brasi-
lia e Sio Paulo. E dada a alienacio fiduciaria dos hospitais como garantia, além disso o contrato conta
com seguro de perda de receita em caso de sinistro. A operacao apresenta um indice de cobertura de
130%, além de rating AAA dado pela Ficth na emissao.

Operagao lastreada em contratos atipicos de locagao de 11 lojas do Grupo Pao de Agucar (B3: PCAR3),
um dos maiores varejistas do pafs. As lojas sio pontos extremamente estratégicos para 0 grupo e estao
divididas em lojas GPA e Extra em Sao Paulo e Brasilia. A opera¢dao conta com a alienag¢ao dos iméveis
como garantia adicional.

Operagao lastreada em divida corporativa da RNI Negocios Imobiliarios S.A. (B3:RDNI3), incorpora-
dora de capital aberto com foco em projetos residenciais, que faz parte do grupo Rodobens. A operagao
possui como garantias (i) aval da ho/ding do grupo Rodobens e (ii) cessao fiduciaria de recebiveis de 4 lo-
teamentos residenciais entregues, desenvolvidos pela RNI.

Operagao com a Tegra, incorporadora do grupo Brookfield, com foco na incorporagao de projetos resi-
denciais e comerciais, com 40 anos de historia. A operacio possui como garantia a alienacao fiduciaria
de iméveis residenciais prontos, localizados nas cidades de Sao Paulo, Campinas e Rio de Janeiro, com
relagao atual de garantia de 240%. Os recursos provenientes das vendas dos imoveis residenciais em ga-
rantia sao utilizados para amortizar antecipadamente o CRI.

Performance passada nao é necessariamente garantia de performance futura.
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CRI Sao Gongalo

Rating: A- Fitch
Cupom: IPCA + 5,06%
Vencimento: 15/12/2034

CRI JSL
Rating: AA- Fitch
Cupom: IPCA + 6,00%

Vencimento: 25/01/2035

CRI Via Varejo
Rating: N/A
Cupom: IPCA + 5,34%

Vencimento: 13/11/2030

CRI Paes&Gregori
Rating: N/A
Cupom: IPCA + 10,00%

Vencimento: 29/09/2025
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DETALHAMENTO DOS ATIVOS

DO FUNDO

Operagao lastreada em recebiveis de contratos de locac¢ao do Sio Gongalo Shopping localizado na cida-
de de Sao Gongalo-RJ. A emissdao possui como garantias adicionais (i) alienagao fiduciaria do shopping;
(i) cessao fiduciaria de novos recebiveis de loca¢io do mesmo shopping, (iii) coobrigacio da GSR
Shopping, cedente dos contratos de locagao e (iv) fianca da holding controladora, com relagao atual de
garantia de 140%.

Operagao lastreada em contratos atipicos de locagao de 15 anos com empresas do Grupo JSL S.A. (B3:
JSLG3), uma das principais empresas de logistica do pais. A operagao possui como garantia adicional a
alienacao fiduciaria dos imoveis locados e fianga da holding controladora da JSL, além de seus socios
pessoas fisicas.

Operagao com a Paes & Gregorti incorporadora, empresa com 16 anos de mercado, focada em empre-
endimentos de alto padrdo em Sao Paulo. Objetivo ¢ o financiamento da aquisicao de 82% de um terre-
no para projeto de incorporagao residencial no Itaim Bibi/SP. Pés finalizacio do projeto a operacio ira
contar com 200% de cobertura. Além de fianga dos sécios da incorporadora.

Operagao lastreada em contratos atipicos de locagio com um dos maiores varejistas do pais, além de
um dos maiores maketplaces A operagao possui como garantia adicional a alienagao fiduciaria do cen-
tro de distribuicdo de 145.577 m?, localizado no estado do Rio de Janeiro. O imével fica proximo a out-
ros grades centros de distribuicao da regiao.

Performance passada nao é necessariamente garantia de performance futura.
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CRI Setin
Rating: N/A
Cupom: IPCA + 8,50%

Vencimento: 30/10/2025

CRI Gafisa
Rating: N/A
Cupom: CDI+ 3,5%

Vencimento: 30/10/2025

CRI Grupo Mateus

Rating: A Fitch
Cupom: IPCA + 4,70%
Vencimento: 15/02/2029

CRI Direcional
Rating: AA+ S&P
Cupom: 104% CDI

Vencimento: 04/07/2025
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DETALHAMENTO DOS ATIVOS

DO FUNDO

Operagao com a Setin incorporadora, empresa com 41 anos de mercado, focada em empreendimentos
de alto e médio padrio no estado de Sao Paulo. Objetivo é o financiamento da aquisi¢ao de 67,5% de
um terreno para projeto de incorporagio residencial no bairro do Cambui em Campinas/SP. Pés finali-
zagao do projeto a operagao ira contar com 200% de cobertura. Além de fian¢a dos socios da incorpo-
radora.

Operagao com a incorporadora Gafisa. O objetivo ¢ o financiamento de projeto de incorporagao resi-
dencial de alto padrao, na Av. Delfim Moreira — Leblon — Rio de Janeiro. O terreno é um dos ultimos
imoveis disponiveis de frente a praia. O projeto conta com 6 apartamentos de frente para a praia do Le-
blon, com VGV potencial de 150 milhoes oque gera um LTV de 50% . A operagao conta com uma re-
munera¢ao minima de 7,25% a.a.

A operagao tem como lastro o fluxo de aluguéis de dois imoveis, tendo como locatario o grupo Mateus
Supermercados, um dos maiores varejistas da regidao nordeste com mais de 90 lojas em 4 estados. O CRI
conta com garantia cessao de fluxo de cartao de crédito minimo de R$ 50 milhGes por més, alienagao
fiduciaria de uma das lojas e um terreno do grupo, além de aval dos sécios.

Operagao lastreada em debéntures emitidas pela Direcional Engenharia S.A. (DIRE3), incorporadora de
capital aberto com foco em empreendimentos residenciais de baixa renda, com foco na regiao Sudeste.
O CRI nao conta com garantias reais.

Performance passada nao é necessariamente garantia de performance futura.
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CRI Vitacon i : : : o :
Operagao com a Vitacon, empresa inovadora na incorporagao residencial. Com projetos focados em
Rating: N/A apartamentos funcionais e compactos. Destinados a facilitar a mobilidade urbana. A operagao tem co-
Cupom: IPCA + 5,75% mo objetivo financiar dois projetos da empresa em Sao Paulo, no bairro Bela Vista, Chez Vitacon e Ue-
Vencimento: 28,/05/2024 no Vitacon. A operagao conta com garantia da incorporadora, aval dos sécios, alienacao dos imoveis e
carteira de recebiveis.
CRI AMI Operagao lastreada em contratos tipicos de locagao com o Assal Atacadista, M Dias Branco e Império
Rating: N/A Moveis. A operacao tem como garantia adicional, alienacao fiduciaria do galpao logistico préximo a ci-
Cupom: IPCA + 7,0% dade de Recife — PE, contrato tampao para os aluguéis e fianca dos socios. A operagao tem um LTV de

Vencimento: 25/10/2030 52,47%.
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MERCADO SECUNDARIO
DESEMPENHO

A negociagao das cotas do Fundo foi iniciada em 03 de novembro de 2020, com o preco de abertura correspondente a R$100,00. No dia 26 de fevereiro de
2021, o valor da cota fechou em R$ 98,02.
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Performance passada nao é necessariamente garantia de performance futura.
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