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More Real Estate Fundo de Fundos

INVEST

Esta carta é publicada somente com o propésito de divulgacdo de
informac¢des e ndo deve ser considerada como uma oferta de venda, nem
tampouco como uma recomendacdo de investimento em nenhum dos
valores mobiliarios aqui citados. As informac8es contidas nesta carta nao
podem ser consideradas como unica fonte de informacdes no processo
decisorio do investidor, que, antes de tomar qualquer decisao, devera
realizar uma avaliacdo 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 exposicdes de
opinides até a presente data e podem mudar, sem prévio aviso, a
qualquer momento. Performance passada nao € necessariamente
garantia de performance futura. Os investidores em fundos imobiliarios
ndo sao 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 Informa¢Ses Complementares e
regulamento do fundo de investimento pelo investidor ao aplicar seus

recursos.

Autorregulacdo ¢ Autorregulacdo

ANBIMA ANBIMA

Gestdo de Patriménio

Cadastre-se

Para receber este relatdrio mensalmente.
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More Real Estate Fundo de Fundos

Informac¢6es do Fundo

Nome: FIl More Real Estate Fundo de Fundos
Cddigo de Negociacao: MORE11

Objetivo: Auferir rendimentos e ganhos de capital na aquisicao
de Fundos de Investimentos Imobiliarios ("FII") e outros ativos
ligados ao mercado imobiliario.

Inicio do Fundo: 30/01/2020

Prazo de duracdo: indeterminado

Gestor: More Invest Gestora de Recursos
Administrador: BTG Pactual Servi¢os Financeiros S/A DTVM
Taxa de Administracao: 1,00% a.a.

Taxa de Performance: 20% sobre a varia¢dao do IGPM + 3% ou 4,5% - o
gue for maior entre os dois no periodo de apurag¢do (semestre)

Patrimonio Liquido: R$ 227.393.363,31
Valor da Cota Patrimonial + Rendimentos a Distribuir: R$ 98,72
Numero de Cotistas: 5.881
Dividendo no Més: R$ 0,67/cota

Perfil o fundo: clique aqui

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

Regulamento: clique aqui

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

Lives e comentarios do Gestor em videos: cligue aqui
https://www.youtube.com/channel/UCICMODzRI7pnhthftg6igbg

Proxima Live: 05/07/2021 as 18:00Hs. Clique aqui
https://youtu.be/ Wvp8I_ypj0
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More Real Estate Fundo de Fundos

Comentario do Gestor

More 11

O més de marco foi de performance
negativa para a maioria dos fundos
imobilidrios. No més, o IFIX retornou -
1,56% enquanto o MORE11 em sua cota
patrimonial somado aos dividendos
retornou -1,12%, novamente acima do
IFIX.

Maio foi 0 més com a maior queda do IFIX
durante 2021. Entendemos que essa
queda tem sido alimentada tanto pela
lentiddo da vacinacdo e reabertura
quanto pelo medo dos investidores de
uma alta maior de juros.

Entendendo o presente, tentamos
projetar o futuro. Em nossa visao, o ritmo
de vacinacao deve aumentar
consideravelmente entre os meses de
julho e setembro, o que, apesar do
atraso, representara um impulso aos
fundos tanto de Lajes quanto de
Shopping.

Em relacdo ao aumento de juros,
entendemos que a varidvel mais
importante para precificacdo da maioria
dos Fll deva ser os juros reais de longo
prazo, que se encontram estaveis
oscilando entre 390% e 4,20%
(representado pela NTNB-2035), ja
incorporando, portanto, um ciclo de alta
que levaria a Selic para 8,50% em 2022. O
ciclo se encerrando abaixo disso, como é
a nossa expectativa, devera ser benéfico
para o mercado de Flls.

Maio|2021

Em relagdo a nossa carteira, durante o
més encontramos boas oportunidades de
rotacdo entre ativos da classe de
recebiveis imobiliarios.

Compras

VSLH11 +4,4% da carteira - exercemos
nosso direito de preferéncia na oferta do
fundo Versalhes, ao preco de R$10,05.
Nossa tese em relacdo ao fundo ndo
mudou, mas amadureceu: com mais caixa
o fundo deve aumentar a diversificacao
de ativos investidos. Aproveitamos a
oportunidade para realizar essa alocacao
a um preco bem atrativo.

TORD11 +1,8% da carteira - esse é o
fundo com mais risco da gestora Hectare.
Alocamos R$4mi na oferta recente,
entendendo que os recursos oriundos
dessa devem ser usados pelo fundo para
aumentar a parcela de divida (CRI),
principalmente subordinada e mezanino,
e assim se aproximar - e possivelmente
superar - o retorno dos fundos de
crédito.
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More Real Estate Fundo de Fundos

Comentario do Gestor

da Hectare.

Hoje, vemos essa como uma das
melhores  gestoras do mercado
especializadas nesse tipo de crédito.

RSPD11 +0,4% da carteira - a Uultima
chamada de capital do terceiro fundo de
desenvolvimento residencial da RB
Capital. Seguimos confiantes de que as
aloca¢des desse fundo devem entregar a
TIR alvo (acima de 14%aa).

Essa alocacdo faz parte do que
chamamos de “fundos de TIR” da nossa
carteira, cujo retorno € usualmente
auferido ao término do fundo.
Entendemos que tais aloca¢des causam
um impacto negativo nas nossas
distribui¢bes de curto prazo, mas tem um
retorno positivo no horizonte do fundo.

Vendas

MGCR11 -2,2% da carteira - vendemos
integralmente nossa posi¢cao nesse fundo
ao longo do més de maio, dentro da
nossa diretriz de reduzir a alocacdo em
fundos de «crédito “high grade”,
privilegiando a alocacao nesse
seguimento em fundos de maior risco.
BTCR11 -1,0% da carteira -
estratégia acima.

mesma

RECR11 -1,0% da carteira - vendemos
imaginando que a gestora fara uma nova

Maio|2021

emissdo desse fundo a um pre¢o mais
atrativo. Devemos recompor essa posi¢ao
em tal emissao.

VSLH11 -1,0% da carteira - venda com
agio em relacdo ao valor patrimonial, para
incrementar o caixa e entrar na nova
emissao desse fundo.

Resultado

Nossa estratégia de distribuicdo de
dividendos continua superando o estudo
de viabilidade que publicamos durante o
roadshow da nossa oferta em janeiro
deste ano. Ja em maio, com a carteira
100% alocada, apesar de uma boa parte
ainda ndo estar pagando dividendos
(BPML11, Fll PRAZO, MGLG11, CORM11,
RSPD11, que juntos representam 26% da
nossa carteira), conseguimos distribuir o
primeiro dividendo em linha com o
potencial do fundo. Esperamos manter
um bom balan¢o entre fundos com alta
expectativa de retorno, mas que pagam
somente apdés um periodo, e bons
pagadores de dividendo, aproveitando
boas oportunidades.
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More Real Estate Fundo de Fundos

Comentario do Gestor

O Fll Prazo

Nas ultimas semanas temos recebido
varios questionamentos sobre essa
estratégia, de forma que decidimos
sintetizar como parte do nosso relatério
mensal.

VX
R

¥R

como uma

O fundo PRAZO surgiu
estratégia para aproveitar oportunidades
imobiliarias vindas através de alguns
originadores. Dentro dele j& foram
analisadas a compra de plantas
industriais, shopping centers, leildes de
apartamentos e casas, oportunidades de
retrofit, entre outros. Este é um fundo
com um escopo bem grande, porém
sempre com a mesma diretriz: a busca
por oportunidades e a compra a prazo,
dai o seu nome.

Nao vamos detalhar mais a fundo para
nao interferir na capacidade de gestao do
produto, mas esperamos que 0 pequeno
grau de abertura apresentado abaixo
sobre a estratégia seja o suficiente para
gue nossos cotistas sigam confiantes em
nossa gestao.

Maio|2021

Em maio de 2019, o Fundo PRAZO
adquiriu uma Planta Industrial no valor de
R$13.2mi que possui 1.028.488 m? de
area de terreno e 36.830m? de area
construida, vendida ja em setembro de
2019 pelo valor de R$48mi para uma
empresa de outro setor, rentabilizando
essa primeira operacdao em 263%.

Ao longo de 2020, o fundo adquiriu uma
segunda planta industrial, no valor de
R$11Tmi com 159mil m? de area de
terreno e 27mil m2 de area construida.
Essa planta j& foi remodelada e ja esta
pronta para ser vendida. A gestdo esta
avaliando ofertas de compra para o ativo,
que ja representa um ganho préximo a
200% na operacao.

\ W8 2

No segundo semestre de 2020, o fundo
adquiriu um terceiro imovel, dessa vez
um shopping em fase final de obra por
R$46.9mi.

Hoje estimamos que seja necessario um
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Comentario do Gestor

investimento de mais R$11mi para
completar a constru¢do do imoével e a
gestdo avalia a venda potencial em
R$96mi apds a obra completa.

Como visto, este é um fundo que possui
um bom histérico de operacfes, mas que
também deve ser classificado como de
alto risco.

Dessa forma, a fim de reduzir o risco e
preservar nossos cotistas, o fundo se
abriu em duas classes distintas de
investimento: a Classe Subordinada (mais
risco e mais retorno) e a Classe Sénior (a
qual investimos).

A Classe Sénior possui um retorno
preferencial de 10% ao ano, rendendo
10% mesmo se o fundo ndo auferir
lucros, ou seja, mesmo se o valor
patrimonial do fundo oscilar (cair ou
subir) a nossa classe  continua
aumentando de valor diariamente na
taxa de 10% ao ano, funcionando de
forma parecida como uma renda fixa.

Hoje o fundo possui um grau de
subordinagdao proximo a 25%. Ou seja,
mesmo que a estratégia nao performe
adequadamente e o fundo sofra perdas
patrimoniais de até 25%, a nossa classe
nao é afetada. Continuamos recebendo
os mesmos 10%.

A fim de mitigar ainda mais o risco, a

Maio|2021

More Invest faz parte do comité de
investimentos do fundo, com poder de
veto sobre quaisquer novas transacfes
imobiliarias do mesmo.

Estamos ainda desenhando o processo
de saida dessa posicdao para auferir os
lucros e distribuir aos nossos cotistas.

A data de inicio da amortizacdo é apenas
em fevereiro de 2023, mas entre hoje e
essa data podemos transacionar as cotas
no mercado  escritural, ou  até
eventualmente pedir para a gestora listar
a série Sénior do fundo em bolsa para
que tenha liquidez, o que deve ser o
curso a ser tomado.

Em janeiro, investimos R$ 22.000.000,00
nesse fundo, cerca de 9,5% da nossa
carteira. No fechamento de maio, apés 4
meses da alocacdo, esse investimento ja
apresentava um ganho ndo realizado de
R$ 715.742,39, ou 31 centavos por cota
do MORE11.
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Principais Nameros
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Dividendos

2020 2021

I I e

Dividendos

(RS) 037 032 060 08 095 09 09 09 |100 050 052 057 062 067 | 3,88 8091

Anualizado
em relacdo
a Cota
Mercado (%)

453 391 720 99 1060 1035 10,08 10,27|11,36 534 6,20 702 822 9,15 | 882 10,18

Anualizado
em relacdo a
Cota Inicial
(%)

453 391 744 1043 11,35 11,35 11,35 1135|1268 6,17 642 706 770 834 | 804 9,28

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

20,00% )
15.00% 10,77%

10,00%
5,00%
0,00%
-5,00%
-10,00% —
-15,00% -8,44%
-20,00%
-25,00%
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Peso por segmento vs. més anterior

Mudancas

Alocacdo por Segmento
Abril 2021

Principais Mudancas

Caixa -1,52 %
Fundos de CRI 0,43 %
Incorporagao 0,42 %

Alocacdo por Segmento
Maio 2021

Fundos CRI

Caixa Estruturados 1 75% Fyndo de Fundos

1,55%  97% 2,73%

Educacional
2,33%

Varejo
4,25%

Shopping
7,70%
Fundos de CRI
24,88%

Fundos
Estruturados
9,91% CRI
. Caixa 1,79%
Educacional 0,03%
2,66%

Fundo de Fundos
2,63%

Varejo
4,32%

Shopping
7,58%

Fundos de CRI
25,32%
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Composicao da Carteira
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Composicao detalhada da carteira
PRAZO 9,91%
TEPP11 571%
BPML11 5,44%
GALG11 5,44%
JSRE11 5,16%
GCRI11 5,08%
VSLH13 4,48%
MGLG11 4,36%
BRCR11 4,36%
SPVJ11 4,32%
VSLH11 3,54%
CORM11 3,49%
NEWL14 3,11%
RBCO11 s 2,94%
MINT11 — 2,66%
NAVT11 eee— 2,63%
CORM13 s 2,62%
NEWL11 — 2,24%
MGHT11 e— 2,15%
RBRY11 = ? 120
MORC11 m— 1,85%
TORD14 = 1 830,
CRI MANHATTAN s 1| 790
RBRL11 == 1| 67%
MORC13 e 1,61%
MALL11 == 1] 349
RECR11 mssmm 1 330
BTCR11 wwmmmm 1 19%
CAIXA | 0,03%
OUTROS Fll's 4,91%
0,00% 2,00% 4,00% 6,00% 8,00% 10,00% 12,00%
Fundos
Estruturados
Caixa 9,91%
Educacional _0,03% 1,79% Fundo de Fundos
2,66% 2,63%
Varejo
4,32%
N Shopping
0 por Segmento
Alo.caga P g T
Maio 2021
Fundos de CRI
25,32%
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Resultados do Meés
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Resultado por Cota

Despesas

0,01

1,00

0,03 0,01

-0,50

(0,02)

-1,00
Set Cut Nov Dez Jan Fev Mar Abr Mai

2020 2021

Resultado Financeiro 2020/2021

Valores em Reais (R$)

w0 | juo | ago | sewmo | owno dex0 | jan1 | fevizy abrrz

219.198,90  228.158,41 166.788,71 206.784,58 228.443,45 258.353,49 323.715,93: 335.994,21 434.913,68  729.592,79  887.405,16 1.121.594,13
157.432,43 1.383.355,23 588.204,87 -148.962,42 -75.222,00 176.968,57 242.249,02.419.637,50 1.181.999,90 554.581,39  458.660,36  400.790,87
6.132,36 6.668,36 3.655,32 -3.844,19 -10.955,69 1.326,22 2.953,26 | 80.594,79 72.940,25 70.595,72 20.673,44 19.855,37

-55.990,46  -58.192,03 -57.149,30  -56.392,54 -57.164,79  -78.239,24 -58.488,46 | -76.078,18 -209.253,73 -210.836,42 -207.309,27 -210.982,53
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
326.773,23 59.989,9' 701.499,60 2.414,57 85.100, 358.409,04 | 510.429,75 I 760.148,32 | 1.480.600,10 9.415.157,42
o882 55842 o882 5842 55842 o842 —— o882 m m m m m
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More Real Estate Fundo de Fundos

Dados Contdabeis

Periodo: 30/05/2021
MORE11

More Real Estate FOF Fll Fundo de Investimento Imobiliario

CNPJ: 34.197.727/0001-22 Total até Movimento Total
Administrado pela BTG Pactual Servigos Financeiros S.A. DTVM " N ~ acumulado
més anterior | do més (R$)

(R$)
Ativos financeiros de natureza imob
Rendas de Direito Emprestimos de Cotas de Fundos 6,52 - 6,52
Redimentos juros sobre capital préprio -366,91 - -366,91
Rendimentos com cotas de fundos imobiliarios * 3.768.615,61 1.082.928,95 4.851.544,56
Rendimentos com cotas de fundos imobiliarios ** 58.909,36 60.922,16 119.831,52
Lucro em transag¢des com certificado de recebiveis imobiliarios 115.840,35 67.085,11 182.925,46
Lucro em transag¢des com cotas de fundos de investimento imobiliario 6.288.252,46 480.519,11 6.768.771,57
Despesas de empréstimos - cota de fundo -35,45 - -35,45
Prejuizo em transag¢des com cotas de fundos imobiliarios -406.544,07 -55.683,22 -462.227,29
Despesas com IRPJ s/ renda variavel -1.176.374,52 -84.967,18 -1.261.341,70
Ajuste ao valor justo com cotas de fundos imobiliarios* 442.886,67 -2.613.077,31 -2.170.190,64
Ajuste ao valor justo de certificado de recebiveis imobiliadrios 1.361,58 -1.453,81 -92,23
Ajuste ao valor justo de cotas de fundos imobiliarios * -2.744.896,31 -1.340.958,61 -4.085.854,92
Resultado liquido de ativos financeiros de natureza imobiliari
Receitas com cotas de fundo de renda fixa 330.543,89 25.979,10 356.522,99
Despesas com cotas de fundo de renda fixa -16.971,95 - -16.971,95
Despesas com IR sobre resgates cotas de fundos de renda fixa -68.964,46 -6.123,73 -75.088,19
[ Receitas (despesas) operacionais | [
Servigos digitais -378 - -378
Despesas com postais -468,6 -156,61 -625,21
Despesas com taxa Anbima -2.147,50 -387,5 -2.535,00
Despesas com taxa Cetip -17.922,68 -3.585,09 -21.507,77
Despesas com taxa Bovespa -3.744,60 -860,42 -4.605,02
Despesas com taxa de custédia (CBLC) -1.754,31 -460,54 -2.214,85
Despesas com taxa de manutencao de custodia (CBLC) -309,34 - -309,34
Ajustes corretagem bolsa 1.348,33 6,82 1.355,15
Despesas com servigos graficos -181,15 -118,97 -300,12
Despesas com auditoria externa -17.916,70 -8.541,65 -26.458,35
Despesas com taxa de administragao do fundo -1.007.436,20 -202.412,83 -1.209.849,03
Despesas de cartério e emolumentos judiciais -289,38 - -289,38
Despesas com taxa de fiscalizagdo da CVM -14.285,08 -3.007,39 -17.292,47
[ Lucro (prejuizo) liquidodo periodo | 5526.777.56].2.604.353.61] 2.922.423.95]
 Quantidadedecotas | 2319115 2319.415] _ 2.319.115]
[ Lucro (prejuizo) liquidoporcota | 23831 .1123] ___1.2601]
Ajuste para distribui¢do do resultado (patrimoénio liquido)
Ajuste de distribuigdo com certificados de recebiveis imobiliarios -66.715,97 -28.419,93 -95.135,90
Ajuste ao valor justo com cotas de fundos imobiliarios 2.742.190,34 4.137.162,61 6.879.352,95
Ajuste ao valor justo com cotas de fundos imobiliarios (equivaléncia patrimonial) -440.180,70 -183.126,69 -623.307,39
Despesas operacionais - auditoria -3.583,30 8.541,65 4.958,35
Ajuste ao valor justo com certificado de recebiveis imobiliarios -1.361,58 1.453,81 92,23
[ 2.230.348.79] 3.935.611.45] 6.165.960.24]
 Quantidadedecotas | 2319115 2319.415] _ 2.319.115]
| Lucro (prejuizo) ajustado do periodoporcota-R$ | 334400 0574| 3,918

* Negociado na bolsa ** Equivaléncia patrimonial
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More Real Estate Fundo de Fundos

Disclaimer

A More Invest Gestora de Recursos (“More Invest”), ndo comercializa ou distribui cotas de fundos de
investimentos ou qualquer outro valor mobiliario. As informag¢des contidas neste documento tém
carater meramente informativo e ndo constituem qualquer tipo de aconselhamento de investimentos
ou oferta para aquisicdo de valores mobiliarios. O conteldo deste material é limitado e ndo deve ser
usado pelos destinatarios 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 patrimdnio 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 mobiliarios, antes de
tomar a decisao 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
varia¢des no patriménio investido. O investidor deve buscar aconselhamento profissional com relagao
aos aspectos tributarios, regulatérios e outros que sejam relevantes a sua condicdo especifica. Ainda
que o gestor possa manter sistemas de gerenciamento de riscos, ndo ha 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 recomendavel uma analise de periodos de, no minimo, 12
(doze) meses. Sobre os ganhos auferidos, ha 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 inexatidées, omissdes ou erros cometidos por suas fontes. Eventuais
informacdes relativas a expectativa de resultados futuros que constam neste relatério sdo baseadas
em simula¢des, sendo que os resultados reais poderdo ser significativamente diferentes. As
comparacgdes a certos indices de mercado foram incluidas apenas para referéncia e ndo representam
garantia de retorno pela More Invest. O contelddo deste material ndo devera ser reproduzido,
distribuido ou publicado sob qualquer propésito, 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
qualquer omissdo com relacdo a esta apresentacdao. Nenhuma parte mencionada neste paragrafo sera
responsavel por quaisquer perdas ou danos de qualquer natureza que decorram do uso das
informacdes contidas neste documento, ou que eventualmente sejam obtidas por terceiros por
qualquer outro 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..”
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