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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
informacdes 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 qualquer 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

InNformacdes do Fundo

Nome: FIl More Real Estate Fundo de Fundos
Codigo de Negociacdo: MORETT

Objetivo: Auferir rendimentos e ganhos de capital na aquisicdo
de Fundos de Investimentos Imobilidrios ("Fll') 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 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 entre os dois no periodo de apuracdo
(semestre)

Patrimonio Liquido: R$ 234.181.721,90

Valor da Cota Patrimonial + Rendimentos a Distribuir: R$ 101,33
NUmero de Cotistas: 6.416

Dividendo no Més: R$ 0,50/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://youtu.be/mYnlkYj-Y_4
Préoxima Live: 04/03/2020 as 14:00Hs.
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Cenario Macro

O ano de 2021 comecou com uma
pausa no movimento positivo dos
mercados desde a confiimacdo da
eleicdo nos EUA em novembro. Novas
mutacdoes do virus covid-19 e também
uma maior lentiddo na fabricacdo das
vacinas frustaram as expectativas de
reabertura e retomada de crescimento
das principais economias no mundo.

No mercado internacional a
preocupacdo com as novas variantes e
transmissdo do virus covid-19 pesaram
sobre os mercados aciondrios. Nos EUA
foi confirmada a vitéria democrata na
eleicdo do senado e também Joseph
Biden foi empossado como novo
presidente. A  bolsa americana
apresentou alta volatilidade no més em
decorréncia de um movimento técnico
e ponftual em grupo especifico de
acoes, sendo este fato gerado pela
combinacdo explosiva entre
investidores do varejo de um lado e
hedge funds alavancados do outro.

No cendrio doméstico a eleicdo no
Congresso  Nacional dominou ©

noticidrio politico e também a
crescente pressdo do coro em Brasilia
para extensdo do auxilio emergencial.
O governo brasileiro enfrenta
dificuldades para enderecar o desafio
da vacinacdo e a questdo do teto
fiscal aguarda a pauta de reformas dos
novos presidentes do congresso. Do
lado da politica monetdria, o banco
central abandonou o) forward
guidance frente a uma crescente
pressdo inflaciondria e mostrou sinais
que o ciclo de alta de juros estd mais
proximo do que o esperado.

Ainda permanecemos positivos
com bolsa e crédito frente a um ciclo
moderado de alta de juros somado a
um ambiente global de  juros
estimulativos e de alta liquidez nos
mercados intfernacionais. Vemos como
principal risco a possibilidade do
governo estender o auxiio sem ter
avancado com a pauta de reformas e,
desta forma, estourar o teto de gastos
em 2021 e piorar ainda mais a trajetoéria
fiscal do pais.
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More 11
Antes de comentarmos © novo
posicionamento do MORETT,

gostariamos de agradecer a confianca
dos 6.174 novos cotistas que aderiram a
Ultima  emissdo e nos  colocar
inteiramente &  disposicdo  para
responder a quaisquer duvidas sobre o
fundo através de nossos canais diretos
de atendimento. O fundo seguird na
mesma estratégia que realizamos em

2020, buscando sempre Nnovas
oportunidades e renovacdo da
carteira.

De acordo com os termos da oferta, os
recursos captados ficaram segregados,
rentabilizando pela taxa bdsica de juros
até o dia 27 de janeiro quando houve o
encerramento da oferta e
consequente liberacdo para uso dos
recursos como parte da estratégia do
fundo. Ou seja, em janeiro tivemos
apenas 3 dias para alocar os recursos.

Nesses 3 dias alocamos cerca de 60
milndes dos 173m liquidos que
captamos na ultima emissdo.

Alocamos 10m (4,3%) do fundo na
emissdo 476 do TEPP11, levando essa
posicdo para 6,3% do fundo. E um
fundo que confinuamos gostando, com
lajes comerciais em boa localizagdo,
cujo upside se encontra no retrofit e
ganho de valor de locacdo por m2.

Entramos na primeira oferta do fundo

Versalhes (VSLH11) também com 10m

(4,3%) do fundo. Esse fundo € da
gestora do Hectare, uma das
especialistas em crédito para

loteamento e multipropriedades,
mirando ativos de risco medianos com
taxas que giram em torno de inflacdo
+12%. Apos os custos, vemos um DY
proximo a 13% nominal aa para o
produto, mas ndo por muito tfempo pois
ao se analisar os outros fundos de
estratégia parecida da gestora vemos
uma boa chance da cota j& subir
agressivamente nos primeiros meses.

Aportamos mais 10m no GCRIT1T (fundo
de CRI da Galdpagos). Iniciamos essa
alocacdo em dezembro, aumentando
agora na Ultima rodada da oferta 476.
Abordamos essa tese no Ultimo relatoério
e seguimos confiantes na expectativa
de retorno proximo a 9 a 10% aa do
produto, com operacdes de baixo risco.

Aportamos também 5m (2,15%) no
MGHT11, fundo de hotéis da Mogno.
Em uma parceria frmada entre o fundo
e a rede de hotéis SELINA, o fundo
adquire as propriedades e aluga para o
operador em contratos atipicos entfre 8
e 10% de cap rate, além de financiar a
reforma com um CRI a uma taxa de
IPCA+8,6%, com participacdo em um %
do lucro da operadora. Com essa
estrutura, o fundo passou ileso pelo
periodo mais agudo da pandemia e
estimamos um vyield proximo a 7.5%
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nesse ano, podendo ser acrescido de
2% dependendo do resultado
operacional da SELINA. Essa tese é
bem diferente das que costumamos ver
na indUstria e, apesar do risco inerente
ao setor, o fundo conseguiu montar
uma estrutura estdvel e com co-
parficipacdo na alta.

Finalizando as ofertas 476, aportamos
20m (8,6%) no Fll PRAZO, levando nossa
posicdo para acima de 9%. Aqui a tese
€ a de buy, fix & flip, comprando ativos
a um preco bem abaixo do mercado
mas que possuem alguma
complicacdo, seja necessidade de
reforma, ou através de leildes judiciais,
ou outras complicacdes juridicas, as
quais os gestores do fundo &
mapearam a solucdo. A partir disso, a
gestdo resolve as questdoes pendentes,
desembaraca os ativos e 0s vende
para terceiros a precos de mercado.
Esse € um fundo que ajudamos a
estruturar e possuimos participacdo
afiva no comité de investimentos.
Esperamos um retorno de 10% aa na
cota senior que possuimos, com uma
protecdo de até 40% de queda através
da cota junior (que absorve as perdas,
se houver).

Jd& no secunddrio compramos 4,3m (2%)
em cotas do BPML11 (fundo de
shopping do BTG). Esse € um fundo de
shopping que POSSUI alta
alavancagem, o que fez com que

durante o periodo mais infenso da crise
a receita do fundo ndo fosse suficiente
para pagar os CRIs e, apesar de possuir
Caixa para arcar com os pagamentos,
o fundo apresentou déficit durante
alguns meses. Analisando os Ulfimos
dados contdbeis do fundo chegamos a
conclusdo de que o déficit desse
periodo j& havia sido coberto com a
receita do Ultimo trimestre do ano e
que os dividendos voltariam a partir de
janeiro desse ano. Enxergamos um DY
proximo a 7,5%, ou seja, 1% acima dos
demais fundos de shopping. Seguimos
na compra do atfivo durante fevereiro
para completar 5% de posicdo.

J& nas vendas, como estamos
alocando o caixa da nova emissdo,
vendemos apenas os ativos que
chegaram no nosso preco alvo.
Encerramos nossa posicdo no ALZR11 e
no XPML11. Ainda gostamos da gestdo
e carteira de ambos os fundos e
seguimos acompanhando para novos
pontos de entrada.

Para fevereiro, temos mapeados mais 4
ofertas nas quais devemos participar,
em um montante total de 57m (24.2%
do fundo) que devemos alocar entre
todas. Além disso temos analisado a
possibiidade de alocar, nesse periodo
de maior caixa do nosso FOF, em
algumas operacoes de CRI carregando
para outros fundos e rentabilizando o
caixa nesse periodo. Nesse senfido ja
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temos mapeado +14m (6%) em
alocacdo. Completaremos também
nossa posicdo em alguns ativos no
mercado secunddrio e algumas ofertas
menores que devem somar +13m
(5,5%). Assim, esperamos alocar 35% do
patriménio do fundo em fevereiro,
apesar de uma parte das ofertas
chamarem capital ao longo de um
periodo mais longo.

Sumarizando os pontos, no dia 27 de
janeiro o fundo estava com 62m
alocados (da 19 emissdo) e 173m de
caixa (recursos da 29  emissdo)
equivalente a 73,6% dos recursos em
caixa. Encerramos janeiro com 50% de
caixa e esperamos encerrar fevereiro

com 28%, buscando alocar

integralmente no més de marco.

Por fim & necessdrio enderecarmos a
queda de dividendos que ja ocorreu na
distribuicdo  referente  a  janeiro.
Estdvamos distribuindo cerca de 90c
por més nos Ulfimos meses com 100%
dos recursos alocados e passamos a
distribuir 50c refletindo esse periodo em
que o fundo estd com caixa relevante
e em processo de alocacdo. Vemos
esse nivel de dividendos como baixo e
assim que esse periodo acabar,
seguiremos a mesma estratégia e
mandato do fundo que trabalhamos
ao longo do ano passado.
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Principais NOmeros

Janeiro | 2021

Dividendos
2020 2021
= = - — O -— = > N C > O §
2 2 33 2 %8 38 & & 8§ & g %%
Dividendos
(R$) 0,371 0,37 10,321 0,60 1 0,83 ] 0,90 090 | 090 | 0,20 | 1,00 |0,50| 1,50 | 7,09
Anudlizado
emrelacdo
a Cota 4,531 4,53 13,911 7,20 | 9,96 [10,60(10,35( 10,08 |10,27]11,36| 5,34 (8,11 | 7,94
Mercado
(%)
Anudlizado
emrelacdo
& Cota 4,53 4,53 13,91 7,44 110,43111,35[11,35| 11,35 [11,35]|12,68] 6,17 | 9.38 | 8,85
Inicial (%)
|

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

20,00% 12,45%
15,00%
10,00% /.N
5,00%
0,00% ; ; ; ; ;
-5,00%
-10,00% . 3:9[y
-15,00% 12270
-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-20 dez-20

===|F|X e=——=MORE11l

Relatério Mensal | Janeiro 2021



More Real Estate Fundos de Fundos

Principais NUmeros

Janeiro | 2021

Mudancas no peso por segmento em relacdo ao més anterior

Alocacdo por
segmento
Dez 2020

Principais Mudancas

Caixa +47,58 %
Logistico -14,90 %
Lages Comerciais -12,58 %

Alocacdo por
segmento
Jan 2021

Fundos
Caixa Estruturados
2,95% 3,14%

Educacional
9,41%
VEIGE
2,46%

Logistico
19,95%

Fundos de CRI
22,65%
Lajes ~
Comerciais Incorporacao
1,27%
23,72%
Fundos Logistico
Estruturados 5,06%
9,37% Fundos de CRI
14,27%
Incorporacao
1,05%
Lajes Comerciais
11,14%
Hotel

Caixa
50,53%

Educacional
2,07%

2,21%
Varejo
0,42%
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Composicdo da Carteira

Janeiro [ 2021

Logistico
5,06%

Fundos

Estruturados
9,37%

Fundos de CRI
14,27%

Incorporacao

Alocacdo por

1,05%
Segmento
Lajes Comerciais
11,14%
. Hotel
Caixa 2,21%
50,53%
Shopping
Educacional 5,18%
2,07%
caxa [, 5o 535
PRAZO | T 9,37%
TepP1s | W 437%
vstH13 [ 4,26%
GCRI13 [ W 4,26%
GALG11 3,25% .-
W 325% Composicdo detalhada
RBCO11 2,51% i
W 251 da cartfeira

BPML1L (W 2,25%
BRCR11 [W 2,20%
MGHT16 [J 2,13%
MINT11 (8 2,07%
BTCR11 [} 2,03%
TepP11 [ 1,97%
RECR11 [§ 1,55%
MALL1Y [§ 1,40%
ALZR11 [} 1,13%
OUTROS FI's | 6,03%
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Resultados do Més

Janeiro 2021

0,14
0 ) (0,09)
FEV MAR

B Rendimentos

Resultado por Cota

0,14 iii

(0,21) (0,12)
(0,00)

ABR MAI

Ganho de Capital

0,27

(0,10)

JUN

LCl e Liquidez Despesas M Ajustes
2,37
1,01
0,30
(0,10) (0,10) (0,26) (0,13) (0,13)
(0,10) (0,10)
JuL AGO SET ouT NOV

Resultado Financeiro 2020/2021

0,41
0,18
(0,10)
(0,03)
DEZ JAN

| few20 | mar/20 | abr/20 | mai/20 | jun/20 | _jul/20 | ago/20 | set/20 | out/20 | nov/20 | dez/20 | jan/21 | Acumulado_

Rendimentos 14.450,00
Ganho de Capital 0,00
LCl e Liquidez 111.169,46
Despesas (+/-) -58.658,15
(+/-) Ajustes 0,00
Resultado 66.961,31
Qtdd de cotas 514.851

70.597,16
81.825,10
101.637,85
-51.692,20
0,00
202.367,91

583.842

198.313,66
81.284,33
41.493,54

-125.120,97

0,00
195.970,56

583.842

203.871,11
27.210,64
21.608,96

-69.891,36

-288,38

182.510,97

583.842

219.198,90
157.432,43
6.132,36
-55.990,46
0,00
326.773,23

583.842

22815841 166.788,71 206.784,58 228.443,45
1.383.355,23 588.204,87 -148.962,42 -75.222,00
6.66836  3.65532 -3.844,19 -10.95569
-58.192,03 -57.149,30 -56.392,54 -57.164,79
0,00 0,00 0,00 0,00
1.559.989,97 701.499,60 -2.414,57 85.100,97
583.842 583.842 583.842 583.842

258.353,49 323.715,93
176.968,57 242.249,02
132622 295326
-78.239,24 -58.488,46
0,00 0,00
358.409,04 510.429,75
583.842 583.842

335.994,21
419.637,50
80.594,79
-76.078,18
0,00
"760.148,32

2.454.669,61
2.933.983,27
362.440,24
-803.057,68
-288,38
4.947.747,06

2.319.115 2.319.115
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Dados Contdabeis

CNPJ 34.197.727/0001-22
Administrado pela BTG Pactual Servigos Financeiros S.A. DTVM

Ativos financeiros de natureza imobiliaria

Rendimentos com cotas de fundos imobilidarios*

Lucro em transacdes com cotas de fundos de investimento mobilidrio
Prejuizo em transag¢des com cotas de fundos imobilidrios

Despesas com IRPJ s/ renda variavel

Ajuste ao valor justo com cotas de fundos imobilidrios*
Ajuste ao valor justo de cotas de fundos imobiliarios*

Resultado liquido de ativos financeiros de natureza imobiliaria

Outros ativos financeiros
Receitas com cotas de fundo de renda fixa
Despesas com IR sobre resgates cotas de fundos de renda fixa

Receitas (despesas) operacionais

Despesas com taxa Anbima

Despesas com taxa Cetip

Despesas com taxa Bovespa

Despesas com taxa de custadia (CBLC)

Despesas com taxa de manutencao de custodia (CBLC)
Despesas com auditoria externa

Despesas com taxa de administracdo do fundo
Despesas com taxa de fiscalizagdo da CVM

Lucro (prejuizo) liquido do periodo
Quantidade de cotas
Lucro (prejuizo) liquido por cota

Ajuste para distribui¢do do resultado (patrimonio liquido)
Ajuste ao valor justo com cotas de fundos imobiliarios
Ajuste ao valor justo com cotas de fundos imobilidrios**
Despesas operacionais - auditoria

335.994,21
400.499,38
124.048,78
-104.910,66
755.631,71

-3.708.624,43
1.704.920,11
-2.003.704,32

-1.248.072,61

87.625,59
-7.030,80
80.594,79

-220,00
-1.336,36
-860,42
-170,68
9,28
-1.791,67
72.227,87
-1.253,07
-77.869,85

-1.245.347,67

2.319.115

-0,5370

2.019.023,22
-15.318,90
1.791,67
2.005.495,99

More Real Estate FOF Fll Fundo de Investimento Imobilidrio

Movimento Total do
do més semestre

335.994,21
400.499,38
124.048,78
-104.910,66
755.631,71

-3.708.624,43
1.704.920,11
-2.003.704,32

-1.248.072,61

87.625,59
-7.030,80
80.594,79

-220,00
-1.336,86
-860,42
-170,68
9,28
-1.791,67
72.227,87
-1.253,07
-77.869,85

-1.245.347,67

2.319.115

-0,5370

2.019.023,22
-15.318,90
1.791,67
2.005.495,99

Lucro (prejuizo) ajustado do periodo 760.148,32 760.148,32

Quantidade de cotas 2.319.115 2.319.115
Lucro (prejuizo) ajustado do periodo por cota - RS 0,3278 0,3278

* negociados em bolsa ** gquivaléncia patrimonial
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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 conteUdo deste material é limitado e ndo deve ser
usado pelos destinatdrios 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 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 mobilidrios,
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 variacoes no patrimoénio investido. O investidor deve buscar aconselhamento profissional
com relacdo aos aspectos tributdrios, regulatérios e outros que sejam relevantes a 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
avaliagcdo 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 ftributacdo. 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
informacodes contidas neste material, ndo se responsabilizando por eventuais inexatiddes, omissdes ou
erros cometidos por suas fontes. Eventuais informacdes relativas & expectativa de resultados futuros
gue constam neste relatdrio sdo baseadas em simulacoes, sendo que os resultados reais 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 CYM (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 pardgrafo
serd responsdavel por quaisquer perdas ou danos de qualquer natureza que decorram do uso das
informag¢des contidas neste documento, ou que eventualmente sejam obtidas por terceiros por
qualguer 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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