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O meés de julho encerrou com retracdo de 2,61% no IFIX, impactado principalmente pelo alto
volume de ofertas descontadas de fundos com grande relevancia no indice, o que gerou PRINCIPAIS DESTAQUES DO MES
uma pressdo vendedora nesses ativos. Com isso, no ano de 2020, a retracdo acumulada ficou
em 14,53% na industria de Fundos Imobiliarios ao fim de julho. As expectativas de mercado,
no entanto, vem apontando para uma melhora na economia, revisando constantemente a .
previsdo de queda do PIB para esse ano. Atualmente, segundo o boletim Focus (21/08), o Resultados do Més
mercado prevé uma queda de 546% no PIB, comparado a queda de 577% a quatro
semanas atras e cerca de 9% em meados de maio. A inflagdo também segue controlada, com
aumento de 0,36% em julho e expectativa de 1,71% para 2020. Com isso, o banco central || ycro* 219.958,86
deve manter a taxa SELIC em patamares baixos por mais tempo, apds a reducdo de 0,25
pontos percentuais no inicio de agosto, chegando a minima histérica de 2% a.a. A
expectativa do mercado é de manutencdo desse patamar em 2020, chegando a 3% ao final
de 2021, o que, na nossa visdo, ainda representa uma taxa de juros a niveis muito atrativos.

Lucro* / cota 0,33

O deficit primario deve ficar em 11,63%, recorde histérico, fortemente impactado pela queda
de receita do Governo pelo choque de oferta_l de bens e servicos na ecolnvomia, além Fio Dividendos 219.958 86
aumento de despesa para combate a pandemia, com destaque para o auxilio emergencial,
que tem custado cerca de R$ 30 bilhdes por més. Isso escancara a necessidade ainda maior
de aprovacao das reformas estruturais, principalmente a administrativa e tributaria, e a .
retomada do plano de privatizacdes. A Ultima deve ser votada ainda esse ano, no entanto, | Dividendos / Cota 0,33
apos o envio do texto pelo Governo ao congresso, o mercado foi surpreendido pela pouca
profundidade da reforma, considerada menos ampla que as reformas que ja estavam em
pauta na camara e no senado. Dividend Yield 0,45%

No mercado imobiliario, uma nova onda de ofertas e expansdo da industria de Flls ganha
forca, com ofertas de R$ 13 bilhdes no ano até julho, o que sinaliza um forte apetite por
ativos reais. Fundos imobiliarios tem sido beneficiados pela baixa taxa de juros, reduzindo o | Dividend Yield a.a. 5,57%
retorno de ativos de renda fixa e forcando investidores a buscar diversificacdo. Com isso, o
numero de investidores pessoas fisicas atingiu 957 mil, variacdo de 48% desde dez-19, com
crescimento mesmo durante a pandemia.

Avaliacao

A principal noticia foi a reabertura e aumento do horario de funcionamento em grande parte
dos shoppings no pais, o que na visdo da gestora deve representar ndo sé aumento de
receita para esses ativos, como uma valorizacdo em secundario. Em relacdo a ativos |Valor de Mercado 48.554.377
corporativos, o impacto na vacancia segue muito baixo em Sao Paulo, fechando o segundo
trimestre em 15,1% de vacancia, contra 14,6% no primeito trimestre. Conforme previsto em
relatquos anteriores, a ofgrta futura de escritorios corporativos segue muito baixa, 0 que | y.ior de Mercado / Cota 72,83
pressiona pouco a vacancia em um primeiro momento, o que sustenta a nossa tese de que
os fundamentos desse mercado continuam muito saudaveis. Logistica segue sendo a classe
mais resiliente, porém, em termos de valuation, vemos muitos ativos ja refletindo essa
percep¢do e sendo negociados com 4gio relevante em relacdo ao patrimonial. Valor Patrimonial 58.989.772

Foram realizadas nesse més as subscricdes de 3 ofertas fol/low-ons dos fundos RCRB11,
BRCR11 e VILG11 no FOF Integral BREI, as quais apresentavam descontos atrativos, na nossa
visdo, totalizando aproximadamente R$ 2,3 milhGes. Existe também a previsdo de
integralizacdo no més de agosto de nova oferta 476 de um fundo hibrido de logistica e
corporativo, totalizando aproximadante R$ 700 mil adicionais alocados. No més de julho
também foi chamado aproximadamente R$ 1 milhdo para integralizacdo no BLCP11, |(Des)agio (VM /VP) (17,69%)
faltando ainda aproximadamente o mesmo volume a ser integralizado nessa oferta em uma
nova chamada. Também foi realizado aproximadamente R$ 1,8 milhdes no mercado
secundario, no entanto, a gestdo ainda n&o iniciou um movimento mais forte de realizacéo
por entender que ainda existe upside relevante nas principais posi¢cdes do Fundo.

Valor Patrimonial / Cota 88,48

Mercado Secundario

Seguimos trabalhando para retratar ao mercado o alto desdgio em relagdo a cota
patrimonial, que estava em 17,69% no fim de julho-20. Estamos dando sequéncia a agenda | Volume Negociado 3.930.876
de conversas com principais players de mercado para comunicar o fato da performance
patrimonial ter sido muito acima da performance de mercado, o que na nossa visdo
representa uma desarbitragem. Além disso, a fim de melhorar a comunicacdo com nossos

cotistas e o mercado em geral, desenvolvemos o Webinar Mensal da Integral BREI, com Média Diaria Negociada 170.908
objetivo de comunicar o resultado do Fundo no més e nossa percepgdo de mercado, além
de abrir um canal direto para perguntas e respostas aos cotistas.

B o - o Liquidez 8,1%
Em relacdo as negociacbes no mercado secundario, a liquidez do Fundo fechou em R$ 171
mil negociados ao dia no més de julho comparado a R$ 230 mil em negocicdes diarias no
més passado, o que representa 8,1% de liquidez no més. .

Cotistas 3.243

Mantemos nosso compromisso de trazer transparéncia aos nossos cotistas e nos colocamos
a disposicdo para sanar quaisquer ddvidas, por meio do email fof@integralbrei.com.br.

*adicdo de despesas operacionais nao caixa

Fontes: Banco Central, IBGE, B3, Siila
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PRINCIPAIS DESTAQUES

> Dividendos de R$ 0,33/cota, o que representa um dividend

yield anualizado de 557%. No ano de 2020, ja foram
distribuidos R$ 3,46/cota, ou 8,28% de dividend yield
anualizado. Desde o inicio ja foram distribuidos 5,17, uma
média mensal de 0,47/cota em dividendos, representando um
dividend yield anualizado de 7,76%.

Desvalorizacdo patrimonial de 2,34%, passando de R$ 90,60
para 88,48, contra queda de 2,61% do IFIX. Considerando o
valor de fechamento ao fim de julho, o desagio da cota de
mercado comparado a cota patrimonial estava em 17,69%;

O resultado ajustado* ficou em R$ 220 mil, sendo R$ 208 mil
relativos a dividendos de Flls investidos, R$ 84 mil em ganho
de capital no mercado secundéario e R$ 9,6 mil de receita
financeira, descontadas as despesas do fundo;

O ROE* ajustado do FOF Integral BREI é de 6,39% anualizado
desde o inicio. Considerando apenas 2020, o ROE* ajustado

esta em 6,80% anualizado.

> O FOF Integral BREl teve média didria de negociagdo de
aproximadamente R$ 171 mil em julho/20, o que representa

uma liquidez de 8,1% no més.

RENTABILIDADE

integral brei
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Inicio do Fundo: 11 de setembro de 2019

| Dividendos / Cota | Dividend Yield

Acum 11 meses

Média 11 meses

Jul-20
Jun-20
Mai-20
Abr-20
Mar-20
Fev-20
Jan-20
Dez-19
Nov-19
Out-19
Set-19
Ago-19

517
0,47
0,33
0,45
0,50
0,24
0,24
0,70
1,00
0,97
0,35
0,27
0,12

7,09%
0,45%
0,57%
0,70%
0,31%
0,32%
0,69%
1,00%
0,98%
0,37%
0,29%
0,12%

Cota Fechamento - Inicio do Periodo

Cota Fechamento - Fim do Periodo

Variacdo — Cota Fechamento

Retono Total Mercado (A cota de mercado + Dividendos)
Cota Patrimonial - Inicio do Periodo

Cota Patrimonial — Fim do Periodo

Variacao - Cota Patrimonial

Retono Total Patrimonial (A cota patrimonial + Dividendos)
Dividendos / Cota

Dividend Yield

Dividend Yield Anualizado

Dividend Yield (%CDI)

IFIX

Ibovespa

CDI

78,20
72,83
(6,87%)
(6,45%)
90,60
88,48
(2,34%)
(1,98%)
0,3299
0,45%
5,57%
233%
(2,61%)
8,27%

0,19%

71,83
78,20
8,87%
9,49%
86,41
90,60
4,85%
537%
0,45
0,57%
7,08%
269%
5,59%
8,76%

0,21%

100,00
72,83
(27,17%)
(22,00%)
95,44*
88,48
(7,29%)
(1,88%)
5,1670
7,09%
7,76%
193%
2,88%
1,76%

3,67%

www.integralbrei.com.br

*Descontados os custos de distribuicao
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INVESTIMENTOS

COMPOSICAO DA CARTEIRA

8,2

1.2%

90,6%

= Caixa = CRI = Fundos Imobiliarios

PORTFOLIO

Caixa [N 82%

RCRB11 I 10,1%
BRCR11 I 9 4%
TEPP11 I S 1%
VILGTT I  7,8%
BLCP11 I 6,9%
PQDP11 I 6,0%
PATCT1 I 5.6%
HGRE11 I 5,1%
AFCRT1 I 4.5%
KNIPTT  —— 4,4%
CvBI11 I 4,4%
CEOCTT I 22%

ALMITT . 2,2%

EDGAT1 EEEE 22%

ONEF11 HEEEE 2,0%

HGBS11 I 1,9%

GRLV11 M 17%

CBOP11 NN 1,7%
vioL1 M 15%

CRILoft W 1,2%

TRNT1T H 0,7%

CNES1T W 0,5%

JROM11 B 0,5%

Data base: 31/07/2020

www.integralbrei.com.br
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ALOCAGAO POR SEGMENTO

92% ERLY.A

= Papéis = Corporativo  ® Logistico Shopping

ESTRATEGIA

= Renda = Ganho de Capital

AQUISICAO

36,8%

4

= Mercado Secundario = Oferta 400 = Oferta 476

2,5%
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DESEMPENHO DO FUNDO E DIVIDENDOS DISTRIBUIDOS

O resultado de rendimentos de ativos imobiliarios foi de R$ 208 mil, em linha com o més passado, porém, ainda aquém da capacidade
da carteira de gerar renda, principalmente pelos shoppings estarem distribuindo muito abaixo de sua capacidade e outros ativos que tem
performado abaixo da expectativa. 9 dos 23 Flls em carteira apresentaram leve melhora na distribuicdo em relacdo ao més passado, o
que foi parcialmente compensado pela queda na distribuicdo de 5 Flls. Passado o periodo de alocagdo, o fundo AFCR11, que agora esta
plenamente alocado, deve contribuir para um aumento no DY da carteira, além do fundo BLCP11, que também iniciou a distribuicdo no
més de julho, porém, ainda abaixo do potencial de receita do Fundo.

Também foram realizados R$ 84 mil realizados em ganho de capital. Mantemos nossa estratégia de rebalancear a carteira, aumentando a
exposicdo em logistica e papel, no entanto, entendemos que nossas principais posi¢cdes de corporativo ainda estdo muito descontadas, o
que, na nossa visdo, representa um importante upside, portanto, esse movimento sera feito de maneira cautelosa a fim de evitar a
realizacdo de ativos com bom potencial de valorizacdo, ao mesmo tempo que muitos ativos logisticos e de papeis estdo mais bem
precificados, na nossa visao.

No més de junho foram distribuidos R$ 0,33/cota em dividendos, o que representa 100% do resultado sujeito a distribuicdo no més e um
dividend yield anualizado de 5,57%. No ano de 2020, ja foram distribuidos R$ 3,46/cota, ou 8,28% de dividend yield anualizado. Desde o
inicio ja foram distribuidos 5,17, uma média mensal de 0,47/cota em dividendos, representando um dividend yield anualizado de 7,76%.

O ROE* ajustado do FOF Integral BREI é de 6,39% a.a. desde o inicio. Nos Ultimos 8 meses, pds periodo de alocacdo, o ROE* ajustado
estd em 7,60% a.a.

Resultado do IBFF11 Inicio Junho-20 Julho-20
(+)  Rendimento de Ativos Imobiliarios 1.998.844 210.528 208.390
(+/-) Resultado em transac¢des de Flls - Mercado Secundario 1.610.402 49.206 83.733
(=) Resultado de ativos financeiros de base imobiliaria 3.609.245 259.734,33 292.123
(+) Receita Financeira (Liquida de IR) 718.990 10.704 9.648
(+/-)  Receitas (despesas) Operacionais (923.430) (81.203) (86.516)
(+/-)  Ajustes para Distribuicdo de Resultado* 39.924 (779) 4.703
(=) Lucro (prejuizo) ajustado do periodo 3.444.730 186.735 219.959
(=)  Lucro (prejuizo) ajustado do periodo por cota 517 0,28 033
(%) Rendimento Distribuido / Distribuivel 100,00% 159,60% 100,00%

*adicdo de despesas operacionais ndo caixa

QUEBRA DO RESULTADO POR COTA

112
1,02
0,11 0,67
0,02
Média: 0,47 0,53
Yield (a.a.): 7,76%
Yield (%CDI): 193% do CDI 0,06 0,24 0,24 0,28 033
035 0,01
0,27 0,05 0,02 0.0
003
0,12 0,35
0,02
0,21
0,02
09| o] |e2] |e2| [e2] |03 013)

set-19 out-19 nov-19 dez-19 jan-20 fev-20 mar-20 abr-20 mai-20 jun-20 jul-20

M Rendimentos FllI M Resultado no Mercado Secundario M Renda Fixa / CRI M Despesas
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EVOLUCAO PATRIMONIAL

A cota patrimonial teve variacdo negativa de 2,34%, devido, principalmente, a desvalorizacdo ndo realizada dos ativos em carteira, contra
queda de 2,61% do IFIX. Somando a cota patrimonial aos dividendos acumulados, chega-se a R$ 93,65 por cota ao final de julho/20.

O fato das trés das principais posi¢cdes do Fundo terem entrado em oferta (VILG11, RCRB11 e BRCR11) com descontos significativos,
resultou em uma pressdo de venda e consequente desvalorizagdo em secundario desses papeis, afetando o valor patrimonial do Fundo.
No entanto, entendemos que, principalmente o RCRB11 e BRCR11 estdo muito descontados em relagdo ao valor justo estimado, o que
permite a Gestdo vislumbrar importante ganho de capital nesses ativos no curto / médio prazo.

1,71
0,74
0’12 0,39
3,41
YAV
99,24
95,44 96,46 95,28

set-19 out-19 nov-19 dez-19 jan-20 fev-20 mar-20 abr-20 mai-20 jun-20 jul-20

B Cota Patrimonial - ex-dividendos B Dividendos Acumulados

MERCADO SECUNDARIO

As cotas do IBFF11 sdo negociadas no mercado de bolsa da B3 desde 11/10/2019.

Cotas Negociadas 52.133 426.559 488.044
Volume Total negociado 3.930.876 37.092.894 43.053.158
Volume Diario Médio 170.908 254.061 216.348
120 1.200.000
100 W 1.000.000
o
80 800.000 T
o kv]
o o
e g
‘§« 60 600.000 =
8
40 400.000 ©
>
20 200.000

out-19 nov-19 dez-19 jan-20 fev-20 mar-20 abr-20 mai-20 jun-20 jul-20

I \/olume Financeiro e Cotacdo de Fechamento
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OFERTAS 476 / 400

No més de julho foram subscritas as 3 ofertas citadas (VILG11, RCRB11, BRCR11) o que, representa um investimento de R$ 2,3 milhdes.
As 3 ofertas apresentavam bons descontos, na nossa visdo, gerando possibilidade de ganho de capital no curto e médio prazo.

Além disso, também foram subscritos aproximadamente R$ 700.000,00 em oferta 476 do fundo ALZR11, o qual também apresentava
bom desconto em relacdo ao mercado e se enquadra na tese do FOF Integral BREI e no objetivo de rebalanceamento da carteira e de
aumentar o dividend yield do Fundo.

O Fundo consiste em 7 ativos, tanto corporativos quanto logisticos, e conta com uma politica de investimento diferenciada, que orienta
o Fundo a adquirir ativos com contrato atipico, prazo minimo de 5 anos de contrato, ativos performados e com foco na analise de
crédito do inquilino. Em vista disso, o fundo ALZR11 estd 100% ocupado e deve contribuir para aumentar o DY do FOF Integral BREI. A
oferta visa adquirir até 5 novos ativos, todos com as carecteristicas citadas acima. Importante ressaltar que nenhum inquilino desse fundo
tem receita inferior a US$ 1 bilhao, o que reduz o risco da carteira.

Carteira FOF Integral BREI

Fundo Ticker Gestor Administrador Oferta Segmento Estratégia
Kinea indice de Precos KNIP11 Kinea Investimentos Intrag DTVM 400 Papéis Renda
AF Invest Recebiveis Imobiliarios AFCR11 AF Invest CM Capital 476 Papéis Renda
VBI CRI CVBI11 VBI Real Estate BRL Trust 476 Papéis Renda
The One ONEF11 Rio Bravo Rio Bravo 400 Corporativo - Monoativo Ganho de Capital
Castello Branco Office Park CBOP11 Credit Suisse Credit Suisse 400 Corporativo - Monoativo Ganho de Capital
CEO CCP CEOC11 BTG Pactual BTG Pactual 400 Corporativo - Monoativo Renda
Torre Norte TRNT11 BTG Pactual BTG Pactual 400 Corporativo - Monoativo Ganho de Capital
Vila Olimpia Corporate VLOoL11 RB Capital Oliveira Trust 400 Corporativo - Monoativo Ganho de Capital
Torre Almirante ALMIT1 BTG Pactual BTG Pactual 400 Corporativo - Monoativo Ganho de Capital
Edificio Galeria EDGA11 BTG Pactual BTG Pactual 400 Corporativo - Monoativo Ganho de Capital
Cenesp CNES11 BTG Pactual BTG Pactual 400 Corporativo - Monoativo Ganho de Capital
BTG Corporate Office BRCR11 BTG Pactual BTG Pactual 400 Corporativo - Multiativos Ganho de Capital
Rio Bravo Renda Corporativa RCRB11 Rio Bravo Rio Bravo 476 Corporativo - Multiativos Ganho de Capital
CSHG Real Estate HGRE11 Credit Suisse Credit Suisse 400 Corporativo - Multiativos Ganho de Capital
Patria Edificios Corporativos PATC11 Patria Investimentos Banco Modal 400 Corporativo - Multiativos Ganho de Capital
Tellus Properties TEPP11 Tellus Investimentos BRL Trust 400 Corporativo - Multiativos Ganho de Capital
Vinci Logistica VILG11 Vinci Partners BRL Trust 400 Logistico - Multiativos Ganho de Capital
GR Louveira GRLV11 Credit Suisse Credit Suisse 400 Logistico - Monoativo Ganho de Capital
Bluecap Renda Logistica BLCP11 Bluecap BTG Pactual 476 Logistico - Multiativos Renda
Hedge Brasil Shopping HGBS11 Hedge Investments Hedge Investments 400 Shopping - Multiativos Ganho de Capital
Parque Dom Pedro PQDP11 BTG Pactual BTG Pactual 400 Shopping - Monoativo Renda
Shopping Jardim Sul JRDM11 BTG Pactual BTG Pactual 400 Shopping - Monoativo Renda
CRI Cédigo Incorporador Taxa Oferta Segmento Estratégia
Ecovillagio 18H2250037 Loft IPCA + 11,65% 476 Término de Obra Renda
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CARACTERISTICAS GERAIS INFORMAGOES ADICIONAIS

Nome:
Integral BREI Fundo de Fundos Regulamento Informe Mensal

FOF Integral BREI Julho-20

Ticker:
IBFF11

Objetivo:

O FIl Integral BRElI Fundo de Fundos Imobilidrios tem como
objetivo principal auferir rendimentos e ganho de capital com a
aquisicdo de cotas de outros Fundos de Investimento Imobiliario,
bem como Certificados de Recebiveis Imobiliarios (“CRI"), Letras
Hipotecarias ("LH") e Letras de Crédito Imobiliario (“LCI").

Inicio do Fundo:
11 de setembro de 2019

Taxa de Gestdo:
0,8% a.a. sobre o patriménio liquido do fundo

Taxa de Administracao:
0,2% a.a. sobre o patriménio liquido do fundo

Taxa de Performance:
20% do que exceder o IFIX

Prazo do Fundo:
Indeterminado

Publico Alvo:
Investidores em geral

Cota Emitidas:

666.681
GESTAO ADMINISTRACAO CUSTODIA
integral brei Z Z
|'estat BIGPactual BIGPactual
reai e e < <
BREI — Brazilian Real Estate Investments Ltda BTG Pactual Servicos Financeiros S.A. DTVM Banco BTG Pactual S.A.
CNPJ: 14.744.231/0001-14 CNPJ: 59.281.253/0001-23 CNPJ: 30.306.294/0001-45
Avenida Brigadeiro Faria Lima, 1663, 3° Andar Praia de Botafogo, 501, 6° Andar Praia de Botafogo, 501, 5° Andar
Sao Paulo- SP-01451-910 Rio de Janeiro- RJ- 22.250-040 Rio de Janeiro- RJ- 22.250-040

Esta carta é publicada somente com o proposito de divulgacdo de informagdes e ndo deve ser considerada como uma
Autorregulagao oferta de venda, nem tampouco como uma recomenda¢do de investimento em nenhum dos valores mobilidrios aqui
ANBIMA citados. As informagées contidas nesta carta ndo podem ser consideradas como unica fonte de informagées no processo
decisorio do investidor, que, antes de tomar qualquer decisdo, deverd 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
Administracao Fiduciaria estimativas aqui contidos séo 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 imobiliarios ndo sdo garantidos pelo administrador do fundo, do gestor da carteira, de qualquer mecanismo de
seguro ou, ainda, pelo fundo garantidor de crédito - FGC. Os investidores devem estar preparados para aceitar os riscos
inerentes aos diversos mercados em que os fundos de investimento atuam e, consequentemente, possiveis variagoes no

Autorregulagao
ANBIMA | patriménio investido. F recomendada a leitura cuidadosa do prospecto da oferta de cotas do fundo e do requlamento

do fundo de investimento pelo investidor ao aplicar seus recursos. O Administrador ndo se responsabiliza por erros ou
omissées neste material, bem como pelo uso das informacdes nele contidas. Adicionalmente, o Administrador ndo se
responsabiliza por decisées dos investidores acerca do tema contido neste material nem por ato ou fato de profissionais
e especialistas por ele consultados.
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