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RELATORIO DE GESTAO

Comentarios do Gestor

O Fundo encerrou 0 més de margo de 2020 com 90,4% de seu patrimonio liquido alocado em CRI,
distribuidos em 33 diferentes operagdes, num total investido de R$394,8 milhdes. Os demais
recursos estao investidos em instrumentos de caixa.

Durante 0 més de margo, o Fundo adquiriu uma posicao adicional de R$359mil no CRI Rovic
1078, além de uma posigdo de R$882mil no CRI Ditolvo 97S. Esse CRI conta com garantia de
alienagao fiduciaria de imoveis residenciais prontos de médio-padréo localizados na cidade de Sao
Paulo (ver mais detalhes em Detalhamento dos Ativos). Ainda no més de margo, o Fundo recebeu
a liquidagéo total do CRI CEGG, como consequéncia de vendas dos imoéveis em garantia. O
Fundo também vendeu suas posigdes nos CRI GTR, CRI Buriti e CRI Rede D'Or (total de R$3,4
milhdes indexados a inflagdo) e uma posi¢do R$4,3 milhdes do CRI Tegra. O Fundo encerrou o
més de margo com uma posigao de caixa superior ao projetado, visto que operagdes que estavam
em fase final de estruturagédo tiveram que sofrer alguns ajustes face ao cenario atual (ver mais
comentarios abaixo), e tiveram suas liquidagdes adiadas.

A distribuicdo de rendimentos do Fundo referente ao més de margo de 2020 sera de R$0,53 por
cota, equivalente a uma rentabilidade liquida de CDI + 2,21% ao ano. Nos Ultimos 12 meses a
distribuicdo de rendimentos acumulada foi de R$8,18 por cota (equivalente a CDI + 2,87% ao ano).
Todas essas rentabilidades foram calculadas com base no valor da cota de R$100,00 (valor da
cota na 18, 2% e 42 Emissdes).

Atualizacdes sobre os potenciais impactos da pandemia da Covid-19

As restricdes de circulagdo de pessoas e de funcionamento de diversos negécios provenientes da
pandemia da Covid-19 tém gerado (e gerardo) impactos econdmicos ainda de dificil mensuragéo,
frente &s incertezas existentes nesse momento. A luz desse cendrio, o time de Gestdo vem, na
sua visdo, esclarecer alguns pontos referentes a carteira de ativos e discutir eventuais impactos da
crise sobre a qualidade dos mesmos.

Primeiramente, importante destacar que a absoluta maioria dos CRI (81,7% da carteira de CRI)
conta com garantias reais imobilidrias na forma de alienacéo fiduciaria de imdveis ou cessao
fiduciaria de recebiveis, além de garantias adicionais para manutengdo do fluxo mensal de
pagamentos, como fundos de reserva. Além disso, a totalidade dos CRI tem uma empresa como
devedora principal da operagéo, também responsavel pela manutengéo do fluxo de pagamentos.

Em segundo lugar, entendemos que o fato da carteira estar concentrada no segmento residencial
(85,1% da carteira) € um fator mitigador de risco e denota uma postura defensiva do Fundo frente
ao momento. Essa afirmagéo se baseia em dois pontos: (i) 0 mercado residencial estava ainda em
processo lento de recuperagao (especialmente nos estoques prontos — grande parte da exposigao
dos CRI do Fundo), tendo sido pouco beneficiado pelo movimento de alta dos pregos dos ativos
ocorrida nos 18 meses anteriores ao inicio dessa crise — portanto ndo esperamos grandes
desvalorizagbes nas garantias imobiliarias; e (ii) as empresas do setor atravessaram um ciclo de
restruturacdo e estavam vivenciando melhorias significativas nas condigbes de financiamento,
estando em uma posigdo melhor para enfrentar o0 momento. Temos também acompanhado que
tanto as vendas das unidades como os repasses bancarios tém continuado. Esperamos que o
volume de vendas seja impactado, porém entendemos que o conjunto empresal/estrutura de
garantias seja suficiente para cumprir com as obrigagdes de cada uma das operagoes.

Outro ponto de destaque, conforme comentado em relatérios anteriores, é de que um dos pilares
fundamentais do Fundo sempre foi o processo continuo e criterioso de acompanhamento e
monitoramento dos ativos, feito a nivel das garantias. Nessa questdo, passamos a intensificar
ainda mais nossos controles, aumentando a frequéncia das interagdes e analises, com o objetivo
de antever eventuais impactos no fluxo de caixa de cada um dos CRI.

Enfatizamos que o foco da Gestdo é a preservagdo da geragdo de caixa do Fundo, e
principalmente, a protegdo do capital de seus cotistas. Por Ultimo, esclarecemos que, até o
momento, ndo projetamos impactos nos rendimentos mensais a serem distribuidos aos cotistas,
sendo isso, entretanto, nenhuma garantia ou promessa de rentabilidade futura.
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Margo 2020
Objetivo

O Fundo tem como objetivo o investimento
preponderante em Certificados de Recebiveis
Imobilidrios  (CRI), conforme critérios  de
elegibilidade definidos na politica de investimento.

Publico Alvo

Investidores em geral.

Taxa de Gestao

0,80% ao ano sobre o patrimonio liquido do Fundo.

Taxa de Performance

20% sobre o que exceder CDI (utilizando marca
d’agua). Provisionada diariamente e paga
semestralmente nos meses de julho e janeiro.

Taxa de Administragédo

0,20% ao ano sobre o patriménio liquido do Fundo,
com valor minimo mensal de R$20.000 no 1° ano
de funcionamento do Fundo, e de R$ 25.000
mensal a partir do 2° ano do Fundo.

Taxa de Escrituragao

Equivalente a R$1,40 mensais por cotista, com
valor minimo mensal de R$3.000, limitado a 0,06%
a0 ano sobre o patriménio liquido do Fundo.

Distribuicédo de Rendimentos

Divulgagao de rendimentos: 8° dia util
Data ex-rendimentos: 9° dia util
Pagamento de rendimentos: 13° dia (il

Dados Adicionais

Gestao: Valora Gestao de Investimentos

Administragao: BTG Pactual Servigos Financeiros
S.A.DTVM

Escriturador: BTG Pactual Servigos Financeiros
S.A.DTVM

Auditor: Ernst & Young Auditores Independentes
S.S.

Informagdes Operacionais

Data de inicio do Fundo: 27-jul-18
Prazo de duragao: Indeterminado

Classificagdo ANBIMA: FII de Titulos de Valores
Mobiliarios Gestéo Ativa

Classificagdo CVM: Fl|

Caodigo de Negociacao: B3:VGIR11
Cadigo ISIN: BRVGIRCTF008
Codigo CVM: 0318010
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REL ATOR|O DE GESTAO cadastre-se em valorainvest.com.br/fale-conosco para receber os relatérios Margo 2020

Distribui¢do de Resultados

O Fundo distribuira R$ 0,53 por cota como rendimento referente ao més de margo de 2020. O pagamento ocorrera no dia 20 de margo

de 2020.
jan/20 fev/20 mar/20 2020 utimos 12 meses
Receitas (Entradas de Caixa) 3.429.033,99 2.984.254,16 2.863.374,16 9.276.662,31 23.639.600,75
CRI - Juros 3.178.616,40 2.683.216,58 2.669.301,54 8.531.134,52 20.472.616,93
CRI - Corregéo Monetaria 177.090,23 251.937,36 41.259,73 470.287,32 838.931,06
CRI - Negociagéo 0,00 0,00 69.144,74 69.144,74 1.058.042,09
Outros Ativos 73.327,36 49.100,22 83.668,15 206.095,73 1.270.010,67
Despesas (Saidas de Caixa) (407.823,04) (517.439,57) (427.521,28) (1.352.783,89) (2.886.894,79)
Resultado 3.021.210,95 2.466.814,59 2.435.852,88 7.923.878,42 20.752.705,96
Distribuicao Total 2.703.848,40 2478.527,70 2.388.399,42 7.570.775,52 19.988.468,33
Distribuigao/Cota R$ 0,60 R$ 0,55 R$ 0,53 R$ 1,68 R$ 8,18
Dias Uteis no Periodo 22 18 22 62 254
Dividend Yield (anualizado)
Cota Base R$ 100,00 CDI +2,58% CDI +3,64% CDI +2,21% CDI +2,75% CDI +2,87%
Cota Base R$ 101,00 CDI+2,51% CDI + 3,56% CDI +2,15% CDI +2,68% CDI +2,79%

(1) Valor da Cota da 12, 2% e 42 Emissdes | (2) Valor da Cota da 32 Emisséo

Historico de Rentabilidade e Distribuicdo

O Fundo encerrou o0 més de margo de 2020 com uma reserva de caixa equivalente a R$ 0,08 por cota para eventuais despesas,
incluindo taxa de performance.

Valores calculados com base no valor da cota na 12, 22 e 42 Emissées de R$100,00°
Taxas equivalentes expressas em CDI + cupom anual

CDI+2,79%
R$4,43 R$4.30
R$ 2,58
CDI+2,32% CDI+3,43%
R$0,7 CDI+2,79%
$0.73 Rs0,69 R$0 o ° Rsog1 RS066 R$0,67 253?058 % CDI+3,64% CDI+2,21%
R$0,55 R$0,55 R$0,54 R$0,53
R$0,48
R$0,38 R$0,37 R$0,38 R$0,34
R$0,29
out-19 nov-19 dez-19 jan-20 fev-20 mar-20 acumulado 6 meses

| Lucro Liquido Caixa ' Valor Distribuigdo == 100% CDI

(1) Lucro Liquido Caixa mensal antes do pagamento de taxa de performance que se da nos meses de janeiro e julho
(2) Remuneragao mensal de 100% do CDI sobre o valor da cota de R$100,00
(3) Para a 3% emissdo ver a tabela “Distribuicao de Resultados” acima
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Carteira de Ativos

Duration

Ativo Emissor  Cddigo Ativo ~ Segmento Rating Valor (R$) % PL Indexador Coupon Vencimento (anos) Pagamento

CRIHM Engenharia  True Sec 19J0714175  Residencial A- S&P 44.121.488,14 10,11% CDI+ 2,50% 15/12/2023 2,0 mensal
CRI'Manhattan Habitasec 19J0327167  Residencial na 41.850.630,64 9,59% CDI+ 570%  23/06/2026 2,7 mensal
CRI Tecnisa Ourinvest 19L0132851  Residencial AA S&P 38.014.258,04 8,71% CDI+ 2,30% 18/12/2026 2,7 mensal
CRI Direcional True Sec 19G0269138  Residencial AA+ S&P 27.946.728,71 6,40% % CDI 104,00%  04/07/2025 3,7 semestral
CRI Longitude Habitasec 19K1145467  Residencial na 24.708.297 45 5,66% CDI+ 500%  29/11/2023 2,3 mensal
CRISa0 José 231S  RB Sec 19J0280616  Residencial na 24.602.646,20 5,64% CDI + 550%  29/09/2027 4,1 mensal
CRI Helbor 146S Habitasec 19F0260959  Residencial na 18.352.634,26 4,20% CDI + 2,15%  27/06/2023 2,1 trimestral
CRI Tegra Habitasec 19J0329039  Residencial A- Fitch 15.183.307,54 3,48% CDI + 1,10%  25/10/2022 1,8 trimestral
CRI Sao Gongalo Isec Sec 190928585  Shopping A+ Fitch 15.035.676,60 3,44% IPCA + 5,06% 15/12/2034 72 mensal
CRI'Upcon 78 Provincia 1910307186  Residencial na 15.006.716,46 3,44% CDI + 8,00%  28/09/2023 23 mensal
CRI S&o José 214S  RB Sec 19E0207046  Residencial na 15.005.603,33 3,44% CDI + 6,00%  29/04/2024 22 mensal
CRI Praias 175S Habitasec 19J0231267  Residencial na 14.959.404,02 3,43% CDI + 6,00%  30/10/2023 22 mensal
CRI Upcon 6S Provincia 19G0135139  Residencial na 11.004.109,13 2,52% CDI+ 6,00%  29/06/2023 3 mensal
CRI Aliansce 1288 RB Sec 1610965158  Shopping AAA Fitch 10.231.176,50 2,34% CDI + 0,00%  30/09/2021 1,5 mensal
CRI Ditolvo 144S Habitasec 19D0671987  Residencial na 8.755.771,70 2,01% CDI + 500%  29/04/2024 24 mensal
CRI SER Educacional True Sec 19L0932372  Educagdo na 7.600.493,17 1,74% IGPM + 8,00% 08/01/2031 48 mensal
CRIRNI 278 Nova Sec 18D0698877  Residencial A- Fitch 6.280.197,54 1,44% CDI + 2,00%  17/04/2028 44 mensal
CRI Setin Habitasec 19E0281174  Residencial na 6.276.082,02 1,44% CDI + 3,50%  30/05/2023 34 mensal
CRI Aliansce 1458 RB Sec 17C0000201  Shopping AAA Fitch 5.968.373,02 1,37% % CDI 99,00%  01/06/2022 22 mensal
CRI Praias 166S Habitasec 19H0293120  Residencial na 4.970.682,45 1,14% CDI + 550%  30/08/2023 2,1 mensal
CRIOTCC Habitasec 19C0128173  Escritdrio na 4.840.247,85 1,11% CDI + 6,00%  28/02/2024 2,0 mensal
CRIBR Properties ~ Nova Sec 18B0898471  Logistica Aa2 Moody's 4.517.313,66 1,03% CDI+ 0,70%  01/03/2023 2,2 trimestral
CRIRNI 318 Nova Sec 19B0177968  Residencial A- Fitch 4.422.443 43 1,01% CDI + 1,70%  15/02/2029 46 mensal
CRI Ditolvo 169S Habitasec 1910250987  Residencial na 4.001.494,21 0,92% CDI + 6,00%  28/09/2023 1,9 mensal
CRI Rovic 1733 Habitasec 1910307536  Residencial na 4.001.419,15 0,92% CDI + 550%  30/03/2026 33 mensal
CRI Almeida Junior ~ True Sec 19L0909950  Shopping na 3.940.439,97 0,90% CDI + 1,25% 19/12/2029 57 mensal
CRIBRF RB Sec 11K0025322  Escritdrio A Fitch 3.411.227,34 0,78% IPCA + 6,51%  05/09/2022 1,2 mensal
CRIBR Malls RB Sec 16E0708207  Shopping Aa1 Moody's 3.326.435,88 0,76% CDI+ 0,10%  26/05/2021 11 mensal
CRI Gafisa Habitasec 18G0627560 Residencial na 2.412.556,35 0,55% CDI+ 3,00%  30/06/2022 2,0 mensal
CRI Helbor 129S Habitasec 18K1336068  Residencial na 1.890.016,93 0,43% CDI+ 2,30%  29/11/2022 25 mensal
CRI Ditolvo 978 Habitasec 17J0158695  Residencial na 840.959,75 0,19% CDI+ 3,50%  26/10/2021 11 mensal
CRIRovic 1078 Habitasec 18C0693219  Residencial na 755.846,41 0,17% CDI+ 6,00%  25/02/2022 19 mensal
CRICNA Spitaletti ~ Habitasec 18G1426464 Residencial na 521.078,52 0,12% CDI+ 500%  25/07/2022 1,9 mensal
Total de CRIs 394.755.756,35 90,42%

Caixa Bruto 45.075.084,16

Rendimentos & Distribuir + Provisdes (3.266.765,74)

Caixa Liquido 41.808.318,42 9,58%
Patriménio Liquido 436.564.074,77 100,00%
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Alocagao por ativo alvo (% PL do Fundo)

O foco da Gestéo é trabalhar com a maior alocagéo possivel em
CRI. A minimizag8o da posicdo de caixa aumenta a eficiéncia do
Fundo, com o objetivo de entregar rendimentos superiores aos
cotistas. Ao mesmo tempo, mantemos posi¢des em CRI com boa
liquidez, o que nos permite aproveitar eventuais oportunidades de
mercado.

90,4%

m CR| m Caixa

Alocagéo por segmento (% PL da Carteira de CRI)

O Fundo atualmente possui exposi¢do a praticamente todos os
segmentos do mercado imobiliario, embora seja mais concentrado
no segmento residencial. A Gestéo entende que os fatores micro
(localizagéo, produto, insergdo de mercado etc.) sdo os de maior
influéncia para o mercado imobiliario, embora sempre tendo como
pano de fundo fatores macroecondmicos.

1,9%

2,1%

85,1%

m Residencial
= Shopping
m Escritdrio
® Educagéo
Logistica

Nota: Os CRI RNI 27S e RNI 31S foram reclassificados como “Residencial” (de
“Pulverizado”), visto que possuem como lastro divida corporativa da RNI Negécios
Imobiliarios S.A. (B3: RDNI3) e tem como uma de suas garantias adicionais,
carteira pulverizada de recebiveis de loteamentos residenciais ja entregues.
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Alocacao por indexador (% PL da Carteira de CRI)

O objetivo do Fundo é entregar rentabilidade tendo como
referéncia CDI + prémio. Dessa forma, a Gestéo busca concentrar
os ativos do Fundo em CRIs que possuam indexador de CDI +
prémio. De qualquer forma, a Gestdo sempre esta aberta a
oportunidades de investimento que possuam indexador ligados a
inflagéo.

4,7% 1,9%

93,4%

m CD|
= [PCA
mIGPM

Alocacao por tipo de emisséo (% PL da Carteira de CRI)

A Gestao tem como foco de investimento operagdes exclusivas,
em sua maioria estruturadas pela Gestora, 0 que permite uma
participagé@o ativa em todo o processo, desde a estruturacéo e
precificacdo, até o acompanhamento dos CRI. Essas operagdes
séo distribuidas via esforgos restritos (ICVM 476) e possuem
maior retorno ajustado pelo risco, em beneficio aos cotistas.

11,2%

88,8%

Margo 2

m|CVM 476
= |CVM 400
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RELATOR|O DE GESTAO cadastre-se em valorainvest.com.br/fale-conosco para receber os relatérios Margo 2020
Rendimentos Mensais e Retorno Total do Fundo

O Rendimento Mensal do Fundo é calculado considerando a distribui¢éo de dividendos (1) com base no valor de emissao das cotas (2),
equivalente ao conceito de dividend yield mensal.

O Retorno Total do Fundo considera tanto os dividendos (1) recebidos pelos investidores quanto 0 ganho de valorizagéo de mercado da
cota (3), com base no valor de emiss&o das cotas (2).

Valor de mercado
Periodo Dividendo (R$) da cota no RM Liquida RM Gross-Up ~ RM Gross-up %CDI RT Liquido RT Gross-up ~ RT Gross-up %CDI
fechamento (R$)

1a. Emissao de Cotas: R$100,00

mar/20 0,53 80,89 0,53% 0,62% 184,11% -3,21% -0,54% -5,79%
fev/20 0,55 101,00 0,55% 0,65% 220,03% 17,13% 19,92% 199,83%
jan/20 0,60 107,00 0,60% 0,71% 187,20% 19,48% 22,16% 227,60%
dez/19 0,66 121,67 0,66% 0,77% 206,10% 36,13% 38,84% 389,80%
nov/19 0,6 101,81 0,60% 0,71% 185,40% 14,32% 16,67% 191,60%
out/19 0,69 101,90 0,69% 0,81% 169,20% 13,73% 15,94% 192,90%

2a. Emisséo de Cotas: R$100,00

mar/20 0,53 80,89 0,53% 0,62% 184,11% -8,62% -6,93% -123,51%
fev/20 0,55 101,00 0,55% 0,65% 220,03% 11,37% 13,00% 223,40%
jan/20 0,60 107,00 0,60% 0,71% 187,20% 13,68% 15,22% 273,60%
dez/19 0,66 121,67 0,66% 0,77% 206,10% 30,02% 31,53% 570,70%
nov/19 0,60 101,81 0,60% 0,71% 185,40% 8,68% 9,93% 213,80%
out/19 0,69 101,90 0,69% 0,81% 169,20% 8,13% 9,26% 218,60%

3a. Emisséo de Cotas: R$101,00

mar/20 0,53 80,89 0,52% 0,62% 182,29% -13,94% -13,22% -533,48%
fev/20 0,55 101,00 0,54% 0,64% 217,85% 5,34% 6,04% 252,88%
jan/20 0,60 107,00 0,59% 0,70% 185,40% 7,62% 8,21% 389,90%
dez/19 0,66 121,67 0,65% 0,77% 204,10% 23,60% 24,1% 1311,40%
nov/19 0,6 101,81 0,59% 0,70% 183,50% 2,81% 3,16% 244,20%
out/19 0,69 101,90 0,68% 0,80% 167,50% 2,30% 2,55% 281,00%

4a. Emisséo de Cotas: R$100,00

mar/20 0,53 80,89 0,53% 0,62% 184,11% -15,04% -14,65% -1383,07%
fev/20 0,55 101,00 0,55% 0,65% 220,03% 4,44% 477% 578,54%
jan/20 0,60 107,00 0,60% 0,71% 187,20% 6,82% 7,06% 1332,60%

(1) O investidor pessoa fisica recebe rendimentos isentos do Imposto de Renda, caso sejam observadas as seguintes condicdes, cumulativamente: (i) o cotista
pessoa fisica ndo seja titular de montante igual ou superior a 10% (dez por cento) das cotas do Fundo; (i) as respectivas cotas ndo possuam direitos a rendimentos
superiores a 10% do total de rendimentos auferidos pelo Fundo; (jii) o Fundo receba investimento de, no minimo, 50 (cinquenta) cotistas; e (iv) as cotas sejam
negociadas exclusivamente em bolsa de valores ou mercado de balc&o organizado.

(2) Valor da cota no 1o. dia de captagdo da 1a., 2a. e 4a emissao de cotas (R$100,00) e da 3a. emisséo de cotas (R$101,00).

(3) O eventual ganho de capital proveniente da negociacéo das cotas € tributado pelo Imposto de Renda pela aliquota de 20%.

(4) Rendimento Mensal do Fundo considerando isencéo da aliquota de IR de 15%.

(5) Retorno Total do Fundo considerando a isengéo de aliquota de IR de 15% apenas no recebimento de dividendos mensais.
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Detalhamento dos Ativos

www.valorainvest.com.br

CRI Aliansce 128S

Rating AAAFitch Operagédo lastreada em debéntures emitidas pela Aliansce Shopping Centers S.A. (B3:

Cupom CDI +0,0% ALSC3), empresa de capital aberto com foco no desenvolvimento, participacdo e
administracdo de shopping centers. A emissdo possui como garantias (i) alienagdo fiduciaria

Vencimento 30/09/2021 de 21,67% do Bangu Shopping e (ii) cessao fiduciaria do mesmo porcentual de recebiveis de
locagéo do Bangu Shopping.

Tipo de oferta ICVM 400

CRI Aliansce 145S

Rating AAAFitch Operagédo lastreada em debéntures emitidas pela Aliansce Shopping Centers S.A. (B3:
Cupom 99% CDI ALSC3), empresa de capital aberto com foco no desenvolvimento, participacdo e

administrac@o de shopping centers. A emissdo possui como garantias (i) alienagao fiduciaria
Vencimento 01/06/2022 de 37,93% do Bangu Shopping e (ii) cessao fiduciaria do mesmo porcentual de recebiveis de

Tipo de oferta ICVM 400 locagé@o do Bangu Shopping, incluindo estacionamento, mas excluindo expansdes futuras.

CRI Almeida Junior

Rating na Operagéo lastreada em debéntures emitidas pela Blumenal Norte Shopping Participagdes S.A.
A emiss&o possui como garantias (i) alienagao fiduciaria de 85% do Norte Shopping localizado

Cupom CDI +1,25% em Blumenau-SC, (ii) cess&o fiduciaria do mesmo porcentual de recebiveis de locagédo do
Vencimento 19/12/2029 shopping, incluindo estacionamento, (iii) alienagdo fiduciaria de 85% das cotas da SPE

proprietaria do shopping e (iv) fianga do controlador pessoa fisica da Almeida Junior Shopping
Tipo de oferta ICVM 476 Centers S.A.

CRI BR Malls

Rating AaT Moody's Operagéo lastreada em debéntures emitidas pela BR Malls Participagdes S.A. (B3:BRML3),
Cupom CDI +0,1% empresa de capital aberto com foco no desenvolvimento, participacdo e administragéo de

shopping centers. A emissdo possui como garantias (i) alienagéo fiduciaria de 8,03% do
Vencimento 26/05/2021 Shopping Villa Lobos, localizado na cidade de Sao Paulo e (ii) cesséo fiduciaria dos recebiveis

Tt ICVM 476 de locagéo do mesmo shopping.

CRI BRF
Rating A Fitch

Operagéo lastreada em contrato de locagéo atipico, tipo BTS (built to suif), de um edificio de
Cupom IPCA+6,51%  escritérios monousuério utilizado como centro administrativo da BRF S.A. (B3: BRFS3)
Verainete 05/09/2022 localizado em Curitiba-PR. O risco primario da operag&o é o risco de crédito da BRF, tendo
como garantia adicional a alienagao fiduciaria do imével locado.
Tipo de oferta ICVM 476

CRI BR Properties

Rating Aa2 Moody's Operagéo lastreada em debéntures emitidas pela BR Properties S.A. (B3:BRPR3), empresa de
Cupom CDI+0,7% capital aberto com foco na aquisigdo, locagdo, administragdo, incorporagdo e venda de

imdveis comerciais. A operagdo possui como garantias alienagao fiduciaria e cesséo fiduciaria
Vencimento 01/03/2023 de contratos de aluguéis de galpdo industrial localizados na da Rodovia Dom Pedro | no

interi 50 Paulo.
Tipodeoferta  ICVM476 Interior de Sao Paulo
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CRI CNA Spitaletti

Rating na Operagdo com CNA Spitaletti, incorporadora paulista, com foco em projetos residenciais e
comerciais na regido de Alphaville, com 45 anos de histéria. A operagé@o possui como garantia
Cupom CDI +5,0% a alienagao fiduciaria de iméveis residenciais de médio padrao, prontos, localizados na cidade
Vencimento 25/07/2022 de Barueri, na Regido Metropolitana de S&o Paulo, com relagéo atual de garantia de 295%. Os
recursos provenientes das vendas das unidades em garantia sdo utilizados para amortizar
Tipo de oferta ICVM 476 antecipadamente o CRI.

CRI Direcional

Rating AA+ S&P

Operacéo lastreada em debéntures emitidas pela Direcional Engenharia S.A. (B3:DIRE3),
Cupom 104% CDI incorporadora de capital aberto com foco em empreendimentos residenciais de baixa renda,
Vencimento 04/07/2025 com foco na regido Sudeste. O CRI ndo conta com garantias reais e possui rating br.AA+(sf)

pela S&P.
Tipo de oferta ICVM 400

CRI Ditolvo 97S

Rating na Operagdo com a Construtora Ditolvo, construtora e incorporadora com foco de atuagdo em
Séo Paulo, com mais de 35 anos de histéria. A operagdo possui como garantia a alienagao
Cupom CDI+3,5% ™ fiduciaria de imoveis residenciais de classe média prontos, localizados na regido de Interlagos
Vencimento 20/04/2024 na cidade de S&o Paulo, com relagdo atual de garantia de 253%. Os recursos provenientes
das vendas das unidades em garantia s&o utilizados para amortizar antecipadamente o CRI.
Tipo de oferta ICVM 476 () Operagéo conta com prémio sobre vendas além do cupom.

CRI Ditolvo 144S

Rating na Operagdo com a Construtora Ditolvo, construtora e incorporadora com foco de atuagdo em
Cupom CDI +5,0% S&o Paulo, com mais de 35 anos de historia. A operagéo possui como garantia a alienag&o
fiduciaria de imdveis residenciais de classe média-baixa prontos, localizados na Regido
Vencimento 20/04/2024 Metropolitana de S&o Paulo, com relagéo atual de garantia de 196%. Os recursos provenientes
Tipo de oferta ICVM 476 das vendas das unidades em garantia s&o utilizados para amortizar antecipadamente o CRI.

CRI Ditolvo 169S

Rating na

Cupom CDI +6,0% Operagéo com a Construtora Ditolvo, construtora e incorporadora com foco de atuagdo em
) Séo Paulo, com mais de 35 anos de histéria. A operagdo possui como garantia a alienagdo

Vencimento 28/09/2023 fiduciaria de terreno localizado na regido do Morumbi na cidade de So Paulo-SP.

Tipo de oferta ICVM 476

Rating A- Liberum Operagao lastreada em debéntures emitidas pela Gafisa S.A. (B3:GFSA3), incorporadora de
capital aberto com foco em empreendimentos residenciais. A operagdo tem como garantia
Cupom CDI'+3,0% alienagdo fiduciaria de unidades prontas, na vasta maioria residenciais (97% do total),
Vencimento 30/06/2022 localizadas em 4 empreendimentos na cidade de Sao Paulo e 1 empreendimento na cidade do
Rio de Janeiro, com relag&o atual de garantia de 193%. Os recursos provenientes das vendas
Tipo de oferta ICVM 476 das unidades em garantia s&o utilizados para amortizar antecipadamente o CRI.

CRI Helbor 129S

Rating na Operagdo com a Helbor Empreendimentos S.A. (B3: HBOR3), uma das principais
incorporadoras imobiliarias de capital aberto. A opera¢do possui como garantia a alienagéo
Cupom CDI +2,3% fiduciaria de imdveis prontos, em sua maioria residenciais, localizados nas cidades de Sdo
Vencimento 20/11/2022 Paulo, Campinas, Mogi das Cruzes, Sdo José dos Campos, Cuiaba e Joinville, com relagdo
atual de garantia de 281%. Os recursos provenientes das vendas das unidades em garantia
Tipo de oferta ICVM 476 so utilizados para amortizar antecipadamente o CRI.
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CRI Helbor 146S

Rating na Operagdo com a Helbor Empreendimentos S.A. (B3: HBOR3), uma das principais
incorporadoras imobiliarias de capital aberto. A opera¢do possui como garantia a alienagéo

Cupom CDI +2,15% fiduciaria de imoveis prontos, residenciais, localizados nas cidades de Sao Paulo, S&o
Vencimento 29/11/2022 Bernardo do Campo, Mogi das Cruzes, Curitiba, Campo Grande e Fortaleza, com relagéo atual

de garantia de 129%. Os recursos provenientes das vendas das unidades em garantia sdo
Tipo de oferta ICVM 476 utilizados para amortizar antecipadamente o CRI.

CRI HM Engenharia

Rating A- S&P

Operagédo lastreada em debéntures emitidas pela HM Engenharia e Construgdes S.A.,
Cupom CDI +2,50% incorporadora e construtora especializada em empreendimentos destinados ao programa
Vencimento 13/12/2023 Minha Casa Minha Vida, atuando principalmente no interior do Estado de Sao Paulo. O CRI

ndo conta com garantias reais e possui rating br.A-(sf) pela S&P.
Tipo de oferta ICVM 476

CRI Longitude

Rating na Operagéo com a Longitude Desenvolvimento Imobiliario, incorporadora com foco no interior
paulista. A operagdo possui como garantia real (i) alienagéo fiduciaria de imdveis prontos
Cupom CDI+5,0% residenciais, localizados nas cidades de Sao José do Rio Preto-SP e Salto-SP e (i) cess&o
Vencimento 29/11/2023 fiduciaria de recebiveis de venda dos mesmos empreendimentos, com relacdo atual de
garantia de 150%. Os recursos provenientes das vendas das unidades em garantia e dos
Tipo de oferta ICVM 476 recebiveis de venda séo utilizados para amortizar antecipadamente o CRI.

CRI Manhattan

Rating na Operagédo com a Construtora Manhattan, uma das maiores incorporadoras de Fortaleza-CE,
Cupom CDI +5,7% com mais de 15 anos de atuagéo. A operagédo possui como garantia real (i) alienagao fiduciaria

de imoveis prontos residenciais e (i) cessao fiduciaria de recebiveis de direito de uso de dois
Vencimento 23/06/2026 projetos residenciais; todos localizados na Regido Metropolitana de Fortaleza, com relagéo de
Tipo de oferta ICVM 476 garantia inicial de 300%.

CRI OTCC/Shopping Service

Rating na Operagdo com CNA Spitaletti, incorporadora paulista, com foco na regido de Alphaville-Sao
Paulo, com 45 anos de historia. A operagdo possui como garantia contratos de aluguéis

Cupom CDI+6,0% tipicos, pulverizados, de im6veis comerciais, além de alienagdo fiduciaria de iméveis prontos
Vencimento 29/02/2024 comerciais, residenciais e lotes, todos localizados na RMSP, com relag&o atual de garantia de

227%. Os recursos provenientes dos aluguéis e das vendas dos iméveis residenciais em
Tipo de oferta ICVM 476 garantia sdo utilizados para pagamento de juros e amortizar antecipadamente o CRI

CRI Praias 166S

Rating na Operagédo com a Praias Construtora, incorporadora com foco no litoral paulista, com 40 anos
Cupom CDI +5,5% de historia. A operacdo possui como garantia a alienacdo fiduciaria de imdveis prontos,

residenciais, localizados na Riviera de S&o Lourengo, litoral paulista, com relagdo atual de
Vencimento 30/08/2023 garantia de 156%. Os recursos provenientes das vendas das unidades em garantia s&o
Tipo de oferta ICVM 476 utilizados para amortizar antecipadamente o CRI.

CRI Praias 175S

Rating na Operagédo com a Praias Construtora, incorporadora com foco no litoral paulista, com 40 anos
Cupom CDI +6,0% de historia. A operagdo possui como garantia a alienacéo fiducidria de imdveis prontos,

residenciais, localizados no Guaruja, litoral paulista, com relagdo atual de garantia de 140%.
Vencimento 30/10/2023 Os recursos provenientes das vendas das unidades em garantia sdo utilizados para amortizar
Tipo de oferta ICVM 476 antecipadamente o CRI.
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CRIRNI 27S

Rating A- Fitch Operagéo lastreada em divida corporativa da RNI Negécios Imobiliarios S.A. (B3:RDNI3),

Cupom CDI +2,0% incorporadora de capital aberto com foco em projetos residenciais, que faz parte do grupo
Rodobens. A operag&o possui como garantias (i) aval da holding do grupo Rodobens e (ii)

Vencimento 17/04/2028 cessao fiduciaria de recebiveis de 2 loteamentos residenciais entregues, desenvolvidos pela
RNI.

Tipo de oferta ICVM 476

CRIRNI 318

Rating A- Fitch Operagéo lastreada em divida corporativa da RNI Negécios Imobiliarios S.A. (B3:RDNI3),

Cupom CDI +2,0% incorporadora de capital aberto com foco em projetos residenciais, que faz parte do grupo
Rodobens. A operag&@o possui como garantias (i) aval da holding do grupo Rodobens e (ii)

Vencimento 15/02/2029 cessao fiduciaria de recebiveis de 4 loteamentos residenciais entregues, desenvolvidos pela
RNI.

Tipo de oferta ICVM 476

CRI Rovic 107S

Rating na Operagédo com a Rovic, incorporadora com atuagdo em S&o Paulo e Bahia, com 40 anos de
Cupom CDI +6,0% histéria, e foco em empreendimentos residenciais. A operagdo possui como garantia a
alienagéo fiduciaria de imoveis residenciais de médio padrdo, prontos, localizados nas cidades
Vencimento 25/02/2022 de Sao Paulo e Salvador, com relaggo atual de garantia de 407%. Os recursos provenientes
Tipo de oferta ICVM 476 das vendas das unidades em garantia s&o utilizados para amortizar antecipadamente o CRI.

CRI Rovic 1738

Ratin na
: Operagédo com a Rovic, incorporadora com atuacdo em S&o Paulo e Bahia, com 40 anos de
Cupom CDI +5,5% historia, e foco em empreendimentos residenciais. A operagdo possui como garantia a
Vencimento 30/03/2026 alienagéo fiduciaria de terreno e benfeitorias, localizado no bairro de Moema, Sao Paulo, com
relagdo atual de garantia de 172%.
Tipo de oferta ICVM 476

CRI Sao Gongalo

Rating At Fitch Operacéo lastreada em recebiveis de contratos de locagdo do S&o Gongalo Shopping
Cupom IPCA +5,06% localizado na cidade de S&o Gongalo-RJ. A emissdo possui como garantias adicionais (i)

alienagdo fiduciéria do shopping; (i) cessdo fiduciaria de novos recebiveis de locagdo do
Vencimento 15/12/2034 mesmo shopping, (iii) coobrigagio da GSR Shopping, cedente dos contratos de locagao e (iv)
Tipo de oferta ICVM 476 fianga da holding controladora.

CRI Séo José 214S

Rating na Operagdo com a Construtora S&o José, construtora e incorporadora especializada em
Cupom CDI +6,0% empreendimentos de alto padréo e loteamentos, com mais de 37 anos de histdria. A operacéo

possui como garantia real a alienagdo fiduciaria de terreno. Adicionalmente o CRI conta com
Vencimento 29/04/2024 cessao fiduciaria dos recebiveis atuais de futuros das vendas de lotes residenciais de classe
Tipo de oferta ICVM 476 média-alta em empreendimento localizado em Aragatuba-SP.

CRI Séo José 231S

Rating na Operagdo com a Construtora S&o José, construtora e incorporadora especializada em
Cupom CDI +5,5% empreendimentos de alto padréo e loteamentos, com mais de 37 anos de histdria. A operacéo

possui como garantia carteira de recebiveis imobiliarios (atuais e futuros) de vendas e
Vencimento 29/09/2027 alienacao fiduciaria de lotes residenciais, prontos, em dois loteamentos de classe média-alta,
Tipo de oferta ICVM 476 localizados em Aragatuba-SP e Campos dos Goytacazes-RJ.
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CRI Ser Educacional

Rating na
. Operagéo lastreada em contrato de locagao atipico “built to suit’ com prazo de 10 anos, em
Cupom IGPM+8,0%  imevel localizado em Arapicara-CE, tendo como locataria Ser Educacional S.A. (B3: SEER3),
Vencimento 30/05/2023 empresa com rating corporativo AA- pela Fitch. O CRI tem cupom de IGPM + 8,0% ao ano e
conta com garantia real do imovel.
Tipo de oferta ICVM 476

CRI Setin

Rating na Operagdo com a Setin, incorporadora paulista, com foco na incorporagdo de projetos
. residenciais, escritdrios e hotéis na regido metropolitana e interior paulista, com 40 anos de
Cupom CDI +3,5% historia. A operagdo possui como garantia a alienacdo fiduciaria de imoveis residenciais,
Vencimento 30/05/2023 escritdrios e hotéis, prontos, localizados na cidade de S&o Paulo, com relagdo atual de
garantia de 304%. Os recursos provenientes das vendas dos iméveis residenciais em garantia

Tipo de oferta ICVM 476 sdo utilizados para amortizar antecipadamente o CRI.

CRI Tecnisa

Rating AA S&P Operagao com a incorporadora de capital aberto Tecnisa S.A. (B3:TCSA3). A operagéo possui
como garantia (i) alienagéo fiduciaria de cotas da SPE proprietaria dos imdveis residenciais

Cupom CDI +2,3% prontos do empreendimento Tagué Life Center, localizado no Distrito Federal e (i) cesséo
Vencimento 18/12/2026 fiduciaria de recebiveis do mesmo empreendimento, com relagéo atual de garantia de 148%.

Os recursos provenientes das vendas dos imdveis residenciais em garantia sdo utilizados para
Tipo de oferta ICVM 476 amortizar antecipadamente o CRI.

CRI Tegra

Rating A- Fitch Operagdo com a Tegra, incorporadora do grupo Brookfield, com foco na incorporagdo de
projetos residenciais e comerciais, com 40 anos de histéria. A operag@o possui como garantia

Cupom CDI+1,1% a alienagéo fiduciaria de imdveis residenciais prontos, localizados nas cidades de Sao Paulo,

Vet 25/10/2022 Campir.1as e Rio de Janeiro: com relagéo gtgal de gara.ntia~ de .1.81%‘ Os recursos
provenientes das vendas dos imoveis residenciais em garantia s&o utilizados para amortizar

Tipo de oferta ICVM 476 antecipadamente o CRI.

CRI Upcon 6S

Rating na . . . ) . .
Operagdo com a Upcon, incorporadora paulista, com foco na incorporagdo de projetos

Cupom CDI +6,0% residenciais. A operagdo possui como garantia a alienagdo fiduciaria de iméveis residenciais

_ de alto-padréo, prontos, localizados na regido do Ibirapuera, além de alienagao fiduciaria de
Vencimento 29/06/2023 terreno e CEPAC - Certificados de Potencial Adicional de Construgéo — localizado na regido

e ICVM 476 do Itaim Bibi, ambos na cidade de Sao Paulo.

CRI Upcon 7S

Rating na

Cupom CDI +8,0% Operagdo com a Upcon, incorporadora paulista, com foco na incorporagdo de projetos
. residenciais. A operagdo possui como garantia a alienagéo fiduciaria de 3 terrenos localizados

Vencimento 28/09/2023 nos bairros de Vila Madalena, Centro e Jabaquara na cidade de S&o Paulo-SP.

Tipo de oferta ICVM 476
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Desempenho no Mercado Secundario

A negociagao das cotas do Fundo foi iniciada em 3 de agosto de 2018, com o prego de abertura correspondente a R$100,00. No dia
31 de margo de 2020, o valor da cota fechou em R$ 80,89.

Informagdes complementares: margo-20
Volume (em R$) 35.868.581,99
Quantidade de cotas negociadas 413.629,00 Fundos de !nvest’i'::;f;gse I F IX
Volume Médio Diério (R$/dia) 1,630.390,09 Imobilidrios
Valor médio de negociagdo por cota 86,72
Faixa de valor de negOCiagéo (pOI‘ COta) Minimo 58,00 Fundo integrante do IFIX - indice Fundos de Investimentos Imobiliarios -
Méximo 103.98 para a carteira valida para o quadrimestre entre janeiro e abril de 2020.
Prego Volume (R9)
R$128,0 10.000.000
R$122,0 9.000.000
R$116,0 8.000.000
R$110,0 7.000.000
R$104,0 6.000.000
R$98,0 5.000.000
R$92,0 4.000.000
R$86,0 3.000.000
R$80,0 2.000.000
R$74,0 1.000.000
Re68,0 amh - )

jan19 fev-19  mar-19  abr-19 mai-19  jun-19 jul-19 ago-19  set-19 out-19  nov-19  dez19  jan-20 fev-20 mar-20

mmmm \/olume Negociado Diério (R§) === Preco de Fechamento

Este material foi elaborado pela Valora Gestdo de Investimentos. Leia o regulamento e demais documentos legais do fundo antes de investir. Os fundos sao supervisionados e fiscalizados pela
Comissdo de Valores Mobiliarios - CVM. E recomendada uma avaliagdo de performance de fundos de investimento em analise de no minimo 12 meses. A rentabilidade passada no garante a
rentabilidade futura e fundos de investimento ndo s&o garantidos pela Instituigo Administradora, ou por qualquer mecanismo de seguro, ou ainda pelo Fundo Garantidor de Créditos — FGC. A
RENTABILIDADE AJUSTADA CONSIDERA O REINVESTIMENTO DOS DIVIDENDOS, JUROS SOBRE CAPITAL PROPRIO OU OUTROS RENDIMENTOS ADVINDOS DE ATIVOS
FINANCEIROS QUE INTEGREM A CARTEIRA DO FUNDO REPASSADOS DIRETAMENTE AO COTISTA. Os Fundos de Investimento Imobiliario seguem a ICVM472, portanto sdo
condominios fechados em que as cotas ndo sao resgataveis onde os cotistas podem ter dificuldade em alienar suas cotas no mercado secundario. As opinides, estimativas e projegdes refletem o
atual julgamento do responsavel pelo seu contetdo na data de sua divulgacéo e estdo, portanto, sujeitas a alteraces sem aviso prévio. As projecdes utilizam dados histdricos e suposicoes, de
forma que devem ser realizadas as seguintes adverténcias: (1) Nao estéo livres de erros; (2) Nao é possivel garantir que os cenarios obtidos venham efetivamente a ocorrer; (3) N&o configuram,
em nenhuma hipbtese, promessa ou garantia de retorno esperado nem de exposicdo maxima de perda; e (4) Nao devem ser utilizadas para embasar nenhum procedimento administrativo
perante 6rgdos fiscalizadores ou reguladores. Este contelido é informativo e ndo constitui nem deve ser interpretado como oferta ou solicitagdo de compra ou venda de valores mobiliarios,
instrumento financeiro ou de participagdo em qualquer estratégia de negocios especifica, qualquer que seja a jurisdicdo. Algumas das informagdes aqui contidas foram obtidas com base em
dados de mercado e de fontes publicas consideradas confiaveis. A Valora ndo declara ou garante, de forma expressa ou implicita, a integridade, confiabilidade ou exatiddo de tais informagdes e
se eximem de qualquer responsabilidade por quaisquer prejuizos, diretos ou indiretos, que venham a decorrer da utilizagédo desse material e de seu conteudo. Esse material néo pode ser
reproduzido ou redistribuido para qualquer pessoa, no todo ou em parte, qualquer que seja o propésito, sem o prévio consentimento por escrito da Valora. O Objetivo do Fundo néo representa
nem deve ser considerado, a qualquer momento, e sob qualquer hipétese, como promessa, garantia ou sugestao de rentabilidade ao investidor. Quaisquer outras informagdes ou esclarecimentos
sobre o Fundo poderéo ser obtidos com o Administrador e o Gestor, através do e-mail: valorainvest@valorainvest.com.br. Esse fundo tem menos de 12 meses de existéncia; para a avaliagéo da
performance de um fundo de investimento é recomendavel a analise de no minimo 12 (doze) meses de histérico.

Gestor Administrador

— VALORA GESTAO DE INVESTIMENTOS LTDA BTG PACTUAL SERVIGOS FINANCEIROS S.A. DTVM P—
ANBIMA CNPJ: 07.559.989/0001-17 CNPJ: 59.281.253/0001-23 ANBIMA

Rua Iguatemi n° 448 - Conjunto 1301 Praia de Botafogo, n° 501, 5° andar (parte)
R Itaim Bibi | S30 Paulo-SP | CEP: 01451-010 Botafogo | Rio de Janeiro - RJ | CEP 22250-040
Tel: +55 (11) 3016 0900 | Fax: +55 (11) 3016 0900 Tel: +55 (11) 3383 2513 |
www.valorainvest.com.br | ri@valorainvest.com.br www.btgpactual.com.| sh-contato-fundoimobiliario@btgpactual.com
+55 11 3016.0900
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