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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 Negociagiao
MGCRI11

* Objetivo

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

bl

* 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%

« Patrimo6nio Liquido
R$ 135.318.981,46

» Valor da Cota Patrimonial
R$ 95,14

» Cotas Emitidas
1.422.304

* Numero de Cotistas
1.579

* Dividendo no més
R$ 0,70
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@ Principais nimeros do
MGCR11

* Dividendo de R$ 0,70/ cota no més,

* 96,73% 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
* 3% emissdao no volume de R$ 70.237.900,00

(2 Apresentagoes

A Mogno, gestora de investimentos 100% livre
e independente, nasceu em 2015 a partir da uni-
ao de ex-s6cios da Hedging-Griffo e executivos

do mercado financeiro.

O fundo MGCR11 é um fundo focado na aqui-
sicao 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-

¢os, o fundo se permite investimento em FlIs
de CRI, cuja proposta de investimento esteja
alinhada com as do MGCR11.

® Panorama de mercado

Os mercados globais tiveram mais um meés po-
sitivo com a retomada da atividade economica
nas principais economias. O aumento da de-
manda e gargalos de oferta contribuiram para
numeros de inflagao fortes, mas sem grandes
reagdes das curvas de juros e das autoridades
monetarias, que julgaram tais movimentos tran-
sitorios e mantiveram estimulos. Por aqui, a
Bolsa e o real subiram expressivamente, acom-
panhados de surpresas positivas na atividade e
arrecadagao. Os juros se mantiveram relativa-
mente estaveis como no extetior, apesar da ele-
vada pressio nos precos de atacado e maior
repasse para o varejo, que provocam elevagiao

das expectativas de curto prazo.
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O resultado de -1,56% do IFIX com perdas em
todos os segmentos contra a alta expressiva de
06,16% do Ibovespa refletiram o mau humor
com a classe de FIIs no més. Esse contraste da
boa performance dos mercados frente aos FIIs
nos ¢é estranho por dois motivos: (i) ndo houve
grandes alteracbes nos fundamentos imobilid-
rios; (i) as surpresas positivas no cenario ma-
croecondémico também foram positivas para a
classe. Parte das distor¢des nos pregos parece
vir da surpresa de investidores com a normali-
zagao dos juros de curto prazo, ainda que as
taxas médias e longas estejam historicamente
reduzidas e os fundos imobiliarios atualmente

apresentem spreads bem atrativos.

O Performance e Alocagao

No meés de maio estavamos focados na aloca-
¢ao dos recursos provenientes da 3" oferta do
fundo. Grande parte das alocagoes foram reali-
zadas nas duas primeiras semanas do meés. A
agilidade na alocacgao visa evitar que os recursos
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fiquem investidos em ativos caixa, os quals tém
uma rentabilidade abaixo do objetivo do fundo.
Portanto, algumas aquisi¢bes tem carater tem-
porario na carteira, sendo posi¢des de transicao
durante a finalizacdo da estruturagao de algu-
mas operagoes.

Dentro da estratégia de alocagao de CRIs fo-

ram realizadas as seguintes movimentagoes:

e Aquisicao de 10 milhdes de duas séries do
CRI de Selina.

e Aquisicao de 10 milhdes do CRI de Via

Varejo.

e Aquisi¢ao de 4,5 milhées do CRI de Rumo.
e Aquisi¢ao de 700 mil do CRI de RNI

e Aquisi¢ao de 3 milhoes do CRI de Vitacon

e Venda de 1 milhdo do CRI de Grupo Ma-

teus

e Venda de 4 milhdes do CRI de GPA

As vendas dos CRIs de GPA e Grupo Mateus

tem o objetivo de realocar parte do caixa em

novas operagcdes com maior rentabilidade. A
posicao de GPA deve ser reduzida para diminu-
ir a exposicao ao crédito do papel, a medida
que novas operagdes com maior yield sio adqui-

ridas para o fundo.

Dentro da estratégia de alocagao de FlIs foram

realizadas as principais movimentagoes:

e Aquisicio de 5 milhdes da oferta de
BLMC11

e Aquisicao de 10 milhoes de CCRF11
e Aquisi¢ao de 3,6 milhées de HGCR11
e Aquisicao de 2,3 milhGes de RBRR1

e Aquisicao de 1,7 milhées de RBRY11
e Aquisi¢ao de 2,4 milhdes de VGIR11

A carteira de FIIs aumentou sua representativi-
dade no portifélio em prol da agilidade de alo-
cacao dos recursos e remuneracio do caixa.
Desse modo, as principais alocagdes foram em
fundos de casas parceiras que consideramos ter

uma boa gestio e potencial de entrega de bons
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resultados. Porém a alocac¢ao de FlIs, que atual-
mente representa 24,63% do portifélio, podera
ser reduzida caso operagoes de CRIs com mai-

or potencial sejam identificadas.

Encerramos o més de maio com 90,35% da
ultima oferta alocada, correspondendo a
96,73% do PL alocado. Apesar da velocidade
de alocacao dos recursos ter ocorrido nas duas
primeiras semanas do més, o dividendo de maio
acabou sendo impactado. Por seguir regime de
caixa, a rentabilidade de alguns papéis ou fun-
dos nao é reconhecida dentro do proprio més

de aquisigao.

Para o préximo més teremos a liquidagiao de
operagdes que estavam em fase final de estrutu-
ragao, essas novas operagoes irao elevar o retor-
no médio da carteira, mantendo a qualidade
média de crédito do porttélio.

© Comentario do Gestor

A carteira de CRIs fecha o més de maio com
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um total de 18 operagbes, com os segmentos
residenciais, logistico e varejo tendo a maior
exposicao do portifélio de CRIs. A carteira se-
gue com uma maior concentragio em papeis
IPCA devido a escassez de emissdes CDI+. A
exposi¢ao a CDI+ tem sido realizada por meio
de FlIs.

Ja a carteira de FlIs, encerra o més com posici-
onamento em 12 fundos. Os quais, acreditamos
ter um bom potencial de valorizagao, principal-
mente em um cenario de alta de juros. Dado
que possuem parte da carteira exposta a ativos
indexados ao CDI.

Este més o relatério da CBIC mostrou o resul-
tado do 1° trimestre da industria da construcio.
Houve uma queda de 58% no volume de langa-
mentos em comparagao com o trimestre anteri-
or. Uma queda de 12,4% no volume de vendas
em relagao ao fim de 2020. As regides com as

quedas mais expressivas foram Norte e Sudeste.

Porém em comparagao com o 1° trimestre de
2020 houve uma alta de 27%. A queda no volu-
me de lancamentos pode ser reflexo da intensa
alta nos custos de constru¢ao que acabam invi-

abilizando alguns projetos.

Apesar deste cenario, o volume de emissoes de
CRI continua forte. Alcancando a marca de 1,4
bilhdes em maio. Porém o nimero de opera-
¢oes caiu para 19. A reducio de margem nos
projetos pode estar inviabilizando operagoes de

CRI para projetos de menor porte.
Mogno Capital

Site: mogno.capital
E-mail: ri@mogno.capital
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CARTEIRA

DO FUNDO

Carteira de CRIs Composicdo detalhada da carteira
Cadigo CETIP Devedor Rating Segmento Indexador Tx Tx Duration Volume %PL Pagamento Via Varsio
Emissfo  Agquisicho  (Anos) - i
20K0571487  Via Varejo n/a Logistica IPCA+ 5,34 5,34 553 RS 15523955  11,47% mensal Vitacan _ R
2000837296  Vitacon nfa  Residencial IPCA+ 575 5,00 243 RS 12782278  944% mensal GPA _ 8.74%
19H0235501  Rede D'or AAA Hospitalar IPCA+ 3,88 3,89 473  R$10.490.215 7.75% mensal
20KD010253  GPA n/a  Varejo IPCA+ 5,00 5,00 688 R$5994372  443%  mensal rede oor || 75
20HDEO5880  GPA A Varejo IPCA+ 5,00 5,00 661 RS 5.843.013 4,32% mensal CCRE13 _ 7.39%
19K1145398  Selina n/a Hotelaria IPCA+ 8,68 8,68 7.04 RS 5.067.494 3,74% mensal
2000522085  Selina n/fa Hotelaria IPCA+ 847 847 737 R$4.915589 363% mensal - _ 1.3r%
12H0020412  RUMO AAA  Logistica IPCA+ 6,30 6,30 291  R§4.789.286 3,54% mensal 5L - 450%
2000668136  AMI nfa Logistica IPCA+ 7.00 6,00 499 RS 4095142 3,02% mensal
2010696446  Paes&lG n/a Residencial IPCA+ 10,00 10,00 346  R§ 4002132 2,96% mensal St - 3.77%
1980177968  RNI A Residencial DI+ 1,70 2,00 399 RS 3.907.000 2,89% mensal Gafiss - 2,69%
20J0763944  Setin n/a Residencial IPCA+ 8,50 8,50 3,61 RS 3.502.777 2,59% mensal
2040977906 JSL AA- Logistica IFCA+ 6,00 6,00 598 RS 3043261 2,25% mensal RUMO - 3.54%
2040978038  JSL Ab- Logistica IPCA+ 6,00 6,00 5898 RS 3.043.261 2,25% mensal o - 2oz
1910828585  Sio Gongalo A Shopping IPCA+ 5,06 5,06 585 RS 2.983503 2,20% mensal
19G0269138  Direcional Adi+ Corporativo CDI% 104,00 125,00 209 RS 2586488 1,91% semestral RERR11 - 2,86%
20J0764140  Gafisa n/a Residencial DI+ 3,50 3,50 3,86 RS 2.500.673 1,85% mensal — - e
20J0764341  Gafisa n/a Residencial COl+ 3,50 3,50 3,86 RS 2.500.673 1,85% mensal
Resumo 5,60 5.47 4,86 R$97.572.014 72,07% RNI - 2,89%
Alocacdo por segmento Alocagdo por estratégia HEeRTT - 2 A%
(% da carteira de CRI) (% do PL) Setin - 2,59%
Shopping 3,06% Caixa 3,32% Sio Gongalo - 2,20%
Hotelaria 10,23%
S Flls VGIR11 . 1,92%
Logistica 31,25%
Hospitalar Crtil o pirecional [ 1.91%
10,75% saont [ r.e1%
Outros . 1,48%
Varejo 12,13%
arejo RERY11 . 1,36%
Residencial 29,92% CRIS 72,07% JrRaTt I 1,80

Performance passada nao é necessariamente catrantia de performance futura.
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Alocag¢do por indexador
(% da carteira de CRI)

cDI%
CDI+ 9,13% 2.65%

Sem garantia real JEES 12,17%
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Alocac¢do por Rating Internacional
(%da carteira de CRI)

A- 7,06%

AA 5,99%

AA- 6,24%

AA+
2,65%

AAA
15,66%

IPCA+ B8,22%

_ nfa 62,4%
Alocacao por LTV )
Rating
(% do PL) T
<30% H 3,02%
L_Ju
30%-50% T
®AA+
sn%-?n% :I.: = —33.52%5.I'.:l'h'lljl';%I
®n/a
70%-B0% 7.75% R 12, 54%

=80% 432% 3.54% 296% EEVESL

*n/a (Operacao sem rating na emissao )

Performance passada nao é necessariamente catrantia de performance futura.
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Resultado de Maio RESULTADOS

(R¥/cote DO FUNDO
RS 0,12 R% 0,70
RE 0,03
RS 0,04 I
sos -
-RS 0,08
Resultado carteira Resultado carteira  Outros Ativos Despesas Reserva de Total
CRis Flis Dividendos
Historico de resultados

Resultado dez /2020 jan f2021 fev /2021 mar f2021 abr /2021 mai f2021
Resultado carteira CRIs 437.529,82  445.505,85 986.788,62 591.060,71 524.170,09 824.318,68

Correcao Monetaria CRIs 181.958,67 186.505,75 30893646 176.93984 261.50516 372.116.64

Juros CRls 239.502,77 26104863 25536335 267.32589 26036977 41626170

Megociagdo CRIs 16.068,39 -2 04853 42248881 146.794.97 229516 3594035
Resultado carteira Flis 50.207,93 231.275,07 98.015,06 36.150,37 203.817,15 60.910,99

Dividendos de Flls 55.183,45 56.216,48 4306373 2428132 2896384 6091099

Megociacdo Flls -4.975,52 175.058,59 24.951,33  11.869.05 174.853.21 0,00
Outros Ativos 10.247,68 7.784,38 2.449,53 2.612,79 7.947.98  47.259.82
Receita Total 497.985,43 684.565,30 1.087.253.,21 629.823.87 735.93522 932.489.4%9
Despesas -72.467,77 -66.332,84 -68.228,88 -68.519,91 -68.038,71 -110.940,M1
Resultado 425.517,66 618.232,46 1.019.024,33 561.303,96 667.896,51 821.548,78
Rezerva de Dividendos 45.326,58  -114.284,86 -371.091,83 122,624,799 -19.964,01 174.065,41
Distribuicio Total A470.844,24 503.947,60 6£47.932,50 683.928,75 647.932,50 995.614,19
Distribuicie/Cota 0,66 0,70 0,90 0,95 0,90 0,70

Performance passada nao é necessariamente carantia de performance futura.
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DETALHAMENTO DOS ATIVOS

DO FUNDO

CRI Rede D’or Operagao lastreagla em contratos atipicos de locacao de 4 hospitais da Rede D’or, localizados em Brasi-
lia e Sao Paulo. E dada a alienacio fiduciaria dos hospitais como garantia, além disso o contrato conta
| Rating: AAA Fitch com seguro de perda de receita em caso de sinistro. A opera¢ao apresenta um indice de cobertura de

Cupom: IPCA + 3,38% 130%, além de rating AAA dado pela Fitch na emissao.
Vencimento: 02/07/2031

CRI GPA Operagao lastreada em contratos atipicos de locagdao de 11 lojas do Grupo Pao de Agucar (B3: PCAR3),
Rating: AA Fitch um dos maiores varejistas do pafs. As lojas sdo pontos extremamente estratégicos para O grupo e estao
Cupom: IPCA + 5,00% divididas em lojas GPA e Extra em Sao Paulo e Brasilia. A opera¢do conta com a alienag¢ao dos iméveis
Vencimento: 10/08/2035 ~ como garantia adicional.

CRI RNI Operagao lastreada em divida corporativa da RNI Negocios Imobiliarios S.A. (B3:RDNI3), incorpora-

Rating: A Titch dora de capital aberto com foco em projetos residenciais, que faz parte do grupo Rodobens. A operagao

Cupom: CDI + 1,70%
Vencimento: 15/02/2029

possui como garantias (i) aval da bo/ding do grupo Rodobens e (ii) cessao fiduciaria de recebiveis de 4 lo-
teamentos residenciais entregues, desenvolvidos pela RNI.

CRI AMI Operagao lastreada em contratos tipicos de locagio com o Assai Atacadista, M Dias Branco e Império
Rati Moveis. A operagao tem como garantia adicional, alienagao fiduciaria do galpao logistico préximo a ci-
ating: - N/A dade de Recife — PE A luguéis ¢ fianga dos sécios. A operaca LTV d
Cupom: TPCA +7,0% ade de Recife — PE, contrato tampao para os aluguéis e fianca dos s6cios. A operaciao tem um e

0
Vencimento: 25/10/2030 52,47%.

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

Vencimento: 29/09/2025

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

Vencimento: 13/11/2030

Operagao lastreada em recebiveis de contratos de locag¢ao do Sio Gongalo Shopping localizado na cida-
de de Sao Gongalo-R]. A emissao possui como garantias adicionais (i) aliena¢ao fiduciaria do shopping;
(if) cessao fiduciaria de novos recebiveis de locagio do mesmo shopping, (iii) coobrigagio da GSR
Shopping, cedente dos contratos de locagao e (iv) fianga da holding controladora, com relacao 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 pafs. A opera¢ao possui como garantia adicional a
alienacao fiduciaria dos imoveis locados e fianca 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 padrao em Sao Paulo. Objetivo ¢ o financiamento da aquisi¢ao de 82% de um terre-
no para projeto de incorporagio residencial no Itaim Bibi/SP. Pés finalizacao do projeto a operacio ira
contar com 200% de cobertura. Além de fianga dos s6cios da incorporadora.

Operagao lastreada em contratos atipicos de locagio com um dos maiores varejistas do pafs, além de
um dos maiores maketplaces A operagao possui como garantia adicional a alienagdo fiduciaria do cen-
tro de distribuicao de 145.577 m?, localizado no estado do Rio de Janeiro. O imével fica préximo 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 Direcional
Rating: AA+ S&P
Cupom: 104% CDI

Vencimento: 04/07/2025

CRI Vitacon
Rating: N/A
Cupom: IPCA + 575%

Vencimento: 28/05/2024

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

Operagao com a incorporadora Gafisa. O objetivo é o financiamento de projeto de incorporagao resi-
dencial de alto padrao, na Av. Delfim Moreira — Leblon — Rio de Janeiro. O terreno ¢ 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-
muneracao minima de 7,25% a.a.

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.

Operagao com a Vitacon, empresa inovadora na incorporagao residencial. Com projetos focados em
apartamentos funcionais e compactos. Destinados a facilitar a mobilidade urbana. A operagao tem co-
mo objetivo financiar dois projetos da empresa em Sao Paulo, no bairro Bela Vista, Chez Vitacon e Ue-
no Vitacon. A operagdo conta com garantia da incorporadora, aval dos sécios, alienacao dos iméveis e
carteira de recebiveis.

Performance passada nao é necessariamente garantia de performance futura.
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CRI GPA
% Rating: N/A
Cupom: IPCA + 5,00%

Vencimento: 19/10/2035

CRI Rumo
i), Rating: AAA Fitch
¥ Cupom: IPCA + 6,30%

Vencimento: 20/06/2027

CRI Selina
e Rating: N/A

g\ \ \ Cupom: IPCA +868%
B il " Vencimento: 07/02/2042

CRI Selina

Rating: N/A
Cupom: IPCA + 8,47%
Vencimento: 07/03/2041
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Operagao lastreada em contratos de locacao atipicos de 15 anos cujo locatario é o Grupo Pao de Agucar
(B3: PCAR3), um dos maiores varejistas do pafs. A operagdao conta com a alienagao de uma loja do Gru-
po Pao de Agucar, localizada na Vila Romana (Sao Paulo-SP), como garantia adicional.

Operagao lastreada em contratos de locagao atipico de locagao de um terminal de operagoes rodoviarias
com a Rumo S.A. (B3: RAIL3). O imével fica na cidade de Rondonépolis - MT e serve de base operaci-
onal da empresa. A operagao conta com aliena¢ao do imével e fianga da companhia. LTV 82%.

Operagao lastreada em debéntures emitidas pela Selina. Fundada em 2014 a Selina é uma das startups
de hospitalidade que mais crescem no mundo. Através de um modelo focado na experiéncia dos hospe-
des e integracao com atividades nos hotéis, a empresa vém expandindo suas atividades ao redor do mun-
do. A operagao contra com ¢ross defanlt com as operagoes internacionais do grupo.

Operagao lastreada em debéntures emitidas pela Selina. Fundada em 2014 a Selina é uma das startups de
hospitalidade que mais crescem no mundo. Através de um modelo focado na experiéncia dos hospedes
e integracdo com atividades nos hotéis, a empresa vém expandindo suas atividades ao redor do mundo.
A operacdo contra com ¢ross defanlt com as operagoes internacionais do grupo.

Performance passada nao é necessariamente garantia de performance futura.
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MERCADO SECUNDARIO
DESEMPENHO

A negociagao das cotas do Fundo foi iniciada em 03 de novembro de 2020, com o prego de abertura correspondente a R$100,00. No dia 31 de maio de 2021,
o valor da cota fechou em R§ 99,25.
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Volume Negociado Diario Preco de Fechamento

Performance passada nao é necessariamente garantia de performance futura.
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