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Apds quatro meses de recuperacdo, desde abril-20, o Ibovespa apresentou resultado
negativo pelo segundo més consecutivo, de -4,80% contra -3,44% em setembro-20. A PRINCIPAIS DESTAQUES DO MES
incerteza em relacdo a questdo fiscal e capacidade do governo de manter suas despesas
dentro do limite do teto de gastos, em meio a discussdo da criacdo do novo programa social
do governo e do aumento da divida publica, tém aumentado a desconfianga em relagéo a .
sua solvéncia, o que, por sua vez, ja se reflete na abertura da taxa de juros de longo prazo, Resultados do Més
observada no més de setembro. O proprio presidente do Banco Central ja admitiu que caso
o teto de gastos seja quebrado, o nivel atual da SELIC se tornara insustentavel. Por outro
lado, o IFIX teve retorno positivo de 0,46%, reinterando, mais uma vez, a baixa correlacdo | Lycro* 500.747
dos Flls com o mercado acionéario e a sua importancia para uma carteira bem diversificada.

Entretanto, apesar da expectativa de alta do mercado em relagdo a inflagdo e juros, as
previsdes seguem dentro de patamares adequados, na nossa visdo. O mercado prevé um |Lucro*/ cota 0,7511
aumento de 2,99% no IPCA em 2020, contra 2,65% na semana passada e 3,10% para 2021,
niveis ainda muito controlados para os padrdes brasileiros e dentro da meta do Banco
Central. Ja para a SELIC, o mercado.prevé a m:amgtengé_\o do gtual patamar d'e~2,0% em 2020 | pividendos 333.340
e aumento para 2,75% em 2021, ainda em niveis muito baixos na nossa visdao e que deve
seguir impulsionando o mercado imobilidrio. Em contrapartida, o mercado segue
melhorando a expectativa do PIB para 2020, que ha quatro semanas previa queda de 5,04% .
e atualmente revisou a expectativa para -4,81% e crescimento de 3,42% em 2021. A melhora | Dividendos / Cota 0,5000
da expectativa para o PIB se deu em virtude dos bons indicadores de retomada de alguns
segmentos no més de setembro, indicando uma recuperacdo mais rapida que o previsto.

. _ L. . . 0a - Dividend Yiel 9
Sobre a pandemia, as Ultimas noticias tem sido animadoras no Brasil, ndo s6 em relagdo a dend Yield 0.67%

expectativa da nova vacina, que deve estar a disposi¢ao antes que o esperado, mas também
pela constante queda no nimero de casos e mortes. Apesar da segunda onda estar afetando
os EUA e a Europa de maneira mais acentuada e levantando duvidas em relacdo ao estagio | Dividend Yield a.a. 8,35%
da pandemia nesses locais, no Brasil os nimeros indicam para um arrefecimento dos indices
de transmissdo nesse momento.

Avaliacao

J& o mercado imobilidrio seque com fundamentos positivos. A Selic nos niveis atuais
continua sendo importante motor do crédito imobilidrio e da indUstria em geral. As lajes
corporativas A e A+ em Sao Paulo, apesar do aumento da absorcdo bruta do 2° para o 3°
trimestre, apresentou aumento de 3 pontos percentuais na vacancia, para 18%, |Valor de Mercado 49.707.735
principalmente devido a entrega de 83 mil m? em 3 empreendimentos, destaque para o
Birmann 32 na Faria Lima, que possui 49 mil m? de ABL e que teve 23,4 mil m? locados a
Wework. No entanto, as rggi{)es pr/:me de Sao Paulo (Faria Lima, JK, Vila Oljmpia e Paulista) Valor de Mercado / Cota 74,56
seguem com taxas de vacancia abaixo de 15% e com bons fundamentos. J& o segmento de
condominios logisticos segue aquecido e com queda na taxa de vacancia nas principais
pracas no Brasil no 3° trimestre, fruto da demanda aquecida, principalmente pelo
crescimento do ecommerce. Os shoppings também tem apresentado boas expectativas com | Valor Patrimonial 59.023.449
a reabertura e aumento do horério de funcionamento, assim como o fluxo de pessoas, que
vem gradualmente se intensificando, inclusive acima das expectativas.

Nesse més continuamos o processo de giro da carteira, com a realizacdo do VILG11. Apesar Valor Patrimonial / Cota 88,53

de ter ativos de boa qualidade, o papel se valorizou acentuadamente e, na nossa visao,
apresentava pouco upside de ganho de capital. Este movimento resultou em um lucro de R$
380 mil para os cotistas. Lembrando que desde o investimento em VILG11 em novembro-19, | (Des)agio (VM / VP) (15,78%)
ja foram realizados R$ 1,179 milhdo de lucro com o giro desse papel. Também realizamos R$
1,117 milhdo de ONEF11 e R$ 200 mil de RCRB11, seguindo na estratégia de
rebalanceamento da carteira e reducdo da exposicdo no segmento corporativo. Com isso,
abrimos espago para novas alocagdes, com investimento nos papéis BTLG11, HGLG11,
MCCI11, RBRR11 e FEXC11. Também foi investido R$ 5,2 milhdes em um CRI de estoque

originado pela Integral BREI com taxa de IPCA + 10%, com objetivo de elevar o yield do .
Fundo. Volume Negociado 4.422.621

Mercado Secundario

Seguimos buscando, via meios legais, a recuperacdo do que foi pago em imposto de ganho

de capital. No IBFF11, ja foram gastos R$ 524.234 em imposto de ganho de capital, o que U .

pode, caso haja parecer favoravel, potencialmente representar um incremento total de R$ Média Diaria Negociada 210601
0,79 / cota nos dividendos até setembro-20.

Em relacdo as negociag¢des no mercado secundario, a liquidez do Fundo fechou em R$ 211 | |jquidez 8,9%

mil negociados ao dia no més de agosto, comparado a R$ 262 mil em negocicdes diarias no

més passado, o que representa 8,9% de liquidez no més.

Mantemos nosso compromisso de trazer transparéncia aos nossos cotistas e nos colocamos | Cotistas 3.340

a disposicdo para sanar quaisquer duividas, por meio do email fof@integralbrei.com.br.

*adicdo de resultados operacionais nao caixa

Fontes: Banco Central, IBGE, B3, G1, Valor Pro, Siila
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PRINCIPAIS DESTAQUES

> O Fundo apresentou lucro / resultado ajustado* de R$ 501 mil,
sendo R$ 215 mil relativos a dividendos de Flls investidos, R$
384 mil em ganho de capital no mercado secundario e R$ -6
mil de receita financeira, descontadas as despesas do fundo;

> Dividendos de R$ 0,50/cota, ou 67% do lucro distribuivel no
més, o que representa um dividend yield anualizado de 8,35%.
No ano de 2020, ja foram distribuidos R$ 4,31/cota, ou 7,77%
de dividend yield anualizado. Desde o inicio j& foram
distribuidos 6,01, uma média mensal de 046/cota em
dividendos, representando um dividend yield anualizado de

7,42%.

> O ROE* ajustado do FOF Integral BRElI é de 6,21% desde o
inicio. Considerando apenas 2020, o ROE* ajustado estd em

6,49% anualizado.

> O FOF Integral BREl teve média didria de negociagdo de
aproximadamente R$ 211 mil em setembro/20, o que

representa uma liquidez de 8,9% no més.

RENTABILIDADE

integral brei
reaiegestate

CNPJ: 14.744.231/0001-14

Av. Brig.
Séo Pau

Faria Lima, 1663, 3° andar
lo, SP, CEP 01451-910

Inicio do Fundo: 11 de setembro de 2019

| Dividendos / Cota | Dividend Yield

Acum 12 meses

Média 12 meses

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

5,89
0,49
0,50
0,35
0,33
0,45
0,50
0,24
0,24
0,70
1,00
0,97
0,35
0,27

7,90%
0,67%
0,47%
0,45%
0,57%
0,70%
0,31%
0,32%
0,69%
1,00%
0,98%
0,37%
0,29%

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

73,25
74,56
1,79%
2,47%
89,23
88,53
(0,78%)
(0,22%)
0,5000
0,67%
8,35%
427%
0,46%
(4,80%)

0,16%

72,83
73,25
0,58%
1,05%
88,48
89,23
0,85%
1,24%
0,3468
047%
5,83%
296%
1,79%
(3,44%)

0,16%

74,56
(25,44%)
(19,43%)

95,44*

88,53

(7,24%)
(0,94%)

6,0138

8,07%

7,42%

202%

5,20%

(6,46%)

4,00%

www.integralbrei.com.br

*Descontados os custos de distribuicao
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INVESTIMENTOS

COMPOSICAO DA CARTEIRA ALOCAGAO POR SEGMENTO
1,5%

0,

56,6%

= Caixa ®CRI = Fundos Imobiliarios Papéis = Corporativo = Logistico = Shopping = Hibrido

PORTFOLIO

ESTRATEGIA

Caixa I 12,2%
BRCR11 I 10,4%
RCRB11T I  0,.8%

BLCP11 I S 3%

TEPP11 I 7, 0% 43,6%
PATC11 I 5 4%
PQDP11 I 5 4%
HGRET1 I S 3%
CVBIT1T I /4 5%
KNIPTT I 4 4%
AFCRT1T I 4 3% = Renda = Ganho de Capital
CRI Loft I ? 5%
BTLGT1 I ? 5%
ALMITT  — 2,1%
CEOCTT I ? 1%
EDGAT! I 2,1%
HGBS11 I 1,9%
CBOP11 NN 1,9%
VIOLT1 HEEEE 1,5%
ALZR11 mEEE 13%
HGLG11 W 0,9%
MCCl11 R 0,8%
TRNT11T EH 0,7%
JRDM11 ® 0,5%
RBRR11 M 0,5%
CNES1T1T M 0,5%

FEXC11T 1 0,2%

AQUISICAO

65,4%

= Oferta 476 = Mercado Secundario

Data base: 30/09/2020
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DESEMPENHO DO FUNDO E DIVIDENDOS DISTRIBUIDOS

O resultado de rendimentos de ativos imobiliarios foi de R$ 232 mil, em linha com o més passado. Do lado positivo, o BLCP11, que agora
finalizou o processo de chamada de capital, deve, a partir de outubro, distribuir todo o potencial do fundo de acordo com seus contratos
de aluguel, o que deve se estabilizar em torno de R$ 0,80 / cota. O AFCR11 também ja distribui por volta de R$ 0,80 / cota em setembro
e deve seguir na distribuicdo nesses patamares, o que deve impulsionar os dividendos da carteira do IBFF11. Esses dois fundos
representam 12,6% da carteira do FOF. Além disso, foram alocados R$ 5,2 milhdes, ou 8,9% da carteira em um CRI de Estoque com juros
de IPCA + 10%, que deve compor a carteira do IBFF11 a partir de Outubro e também deve ajudar a elevar o dividend do Fundo nos
proximos meses.

Adicionalmente, foram realizados R$ 384 mil em ganho de capital, aumento de 304% principalmente pela venda do VILG11, que na nossa
visdo estava préximo do preco justo e apresentava pouco upside. Mantemos nossa estratégia de rebalancear a carteira, aumentando a
exposicdo em logistica e papel, no entanto, entendemos que nossas principais posi¢des de corporativo ainda estdo muito descontadas, o
que, na nossa visdo, representa um importante upside. Contudo, no més de setembro iniciamos um movimento mais forte de realizagdo,
com aproximadamente 11% da carteira ralizada, sendo alocado esse volume em 5 novos papéis.

No més de junho foram distribuidos R$ 0,50/cota em dividendos, o que representa 67% do resultado sujeito a distribuicio no més e um
dividend yield anualizado de 8,35%. No ano de 2020, ja foram distribuidos R$ 4,31/cota, ou 7,77% de dividend yield anualizado. Desde o
inicio ja foram distribuidos R$ 6,01/cota, uma média mensal de 0,49/cota em dividendos, representando um dividend yield anualizado de
7,42%.

O ROE* ajustado do FOF Integral BREI é de 6,21% desde o inicio. Considerando apenas 2020, o ROE* ajustado estd em 6,49% anualizado.

Resultado do IBFF11 Inicio Agosto-20 Setembro-20

(+) Rendimento de Ativos Imobiliarios 2.455.058 217.261 232.367
(+/-)  Resultado em transagdes de Flls - Mercado Secundario 2.089.940 95.223 384.316

(=) Resultado de ativos financeiros de base imobiliaria 4.544.998 312.484 616.682

(+) Receita Financeira (Liquida de IR) 718.400 5.632 (6.222)
(+/-)  Receitas (despesas) Operacionais (1.110.725) (86.469) (100.826)
(+/-)  Ajustes para Distribuicdo de Resultado* 4.539.515 (517.173) 466.760

(=) Lucro (prejuizo) ajustado do periodo 4.176.672 231.195 500.747

(=)  Lucro (prejuizo) ajustado do periodo por cota 6,26 0,35 0,75

(%) Rendimento Distribuido / Distribuivel 95,99% 100,00% 66,57%

*adicdo de resultados operacionais ndo caixa

QUEBRA DO RESULTADO POR COTA — ULTIMOS 12 MESES

1,12
1,02 0,10
0,11
0,67 075
Média: 0,49 — 002
édia: 0,
Yield (a.a.): 7,90% 0,53
Yield (%CDI): 223% 0,06
0,81
0,35 0,24 0,24 0,35
0127 0!05 0,02 0,02
mm (073 -
0,35
0,24
0,02 0,34
0.02 0,10
loa] [012] [e12] [en2] w3 ©13)

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

B Rendimentos Fll B Resultado no Mercado Secundario M Renda Fixa / CRI W Despesas
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EVOLUCAO PATRIMONIAL

A cota patrimonial teve variacdo de -0,78%, devido, principalmente, a desvalorizagcdo nao realizada dos ativos em carteira. Somando a
cota patrimonial aos dividendos acumulados, chega-se a R$ 94,05 por cota ao final de setembro/20, o que representa um resultado
acumulado patrimonial desde o inicio de 0,94% negativo, descontado os custos de distribuicdo da oferta.

Destaque positivo do més para os fundos VILG11, CVBI11, ALMIT1 e BRCR11. J& os destaques negativos foram BLCP11, que corrigiu a
forte alta do més anterior, TEPP11, JRDM11, PQDP11, EDGA11 e AFCR11. Os FlIs de shoppings, que performaram bem no més de agosto-
20, sofreram correcdo parcial nesse més, ja os fundos corporativos acabaram sofrendo por noticias de aumento de vacancia,
principalmente os ativos EDGA11 e TEPP11. J&4 o AFCR11, que vinha de um resultado em secundério forte, também sofreu uma correcao
nesse més, lembrando que o objetivo desse Fll é renda e atualmente esté distribuindo dividendos na casa dos R$ 0,80 / cota.

108,83
103,68
98,69
3,41 9499 933, 9440 94,05
: 88.71 91,08 90,30
! 5,51 6,01
4,39
95,28
5 88,89 [l 55,03

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

B Cota Patrimonial - ex-dividendos M Dividendos Acumulados

MERCADO SECUNDARIO

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

Cotas Negociadas 60.250 578.658 640.143
Volume Total negociado 4.422.621 48.208.908 54.169.172
Volume Diario Médio 210.601 247.225 218.424
120 1.200.000
100 1.000.000
80 800.000 S
o
- 8
2 60 600.000 &
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: 2
v E
40 400.000 S
>
20 200.000

out-19 nov-19 dez-19 jan-20 fev-20 mar-20 abr-20 mai-20 jun-20 jul-20 ago-20 set-20
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OFERTAS 476 / 400

Apds a subscricdo das Ultimas ofertas, seguimos monitorando novas ofertas, principalmente as de logistica. Fundos de logistica no
secundario tem apresentado menores cap rates em relacdo as operagdes no primario, por isso, daremos preferéncia para esse tipo de
oferta, contudo, também monitoramos oportunidades no mercado secundario. Com as novas alocacdes em Flls de CRI ou CRI
diretamente, a carteira do Fundo estara, aproximadamente, 30% alocado nessa classe de ativo, 0 que, na nossa visao representa uma
alocacdo adequada, portanto, apesar de seguir monitorando, devemos focar nossas proximas alocagdes em ofertas de Flls de Logjistica.

No més de setembro, fizemos uma alocacdo de R$ 5,2 milhdes em um CRI de estoque, cujo empreendimento ja esta performado e com
rendimento de IPCA +10%, uma taxa muito adequada pelo nivel de risco, na nossa visdo. Lembrando que este tipo de operacdo é
originado pela Integral BREI, passa por um rigoroso processo de diligéncia e consiste em uma operacdo bem amarrada em termos de
garantias e indices de liquidez, em virtude dos mais de 20 anos de experiéncia em originacdo de crédito imobilidrio. Esse CRI deve
compor a carteira do FOF Integral BREI a partir de Outubro-20.

Carteira FOF Integral BREI

Fundo Ticker Gestor Administrador Oferta Segmento Estratégia
Kinea indice de Pregos KNIP11 Kinea Investimentos Intrag DTVM Secundario 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
Maua Capital Recebiveis MCCI1 Maua Capital BTG Pactual Secundario Papéis Renda
RBR Rendimentos High Grade RBRR11 RBR BTG Pactual Secundario Papéis Renda
BTG Pactual Fundo de CRI FEXC11 BTG Pactual BTG Pactual Secundario Papéis Renda
The One ONEF11 Rio Bravo Rio Bravo Secundario Corporativo - Monoativo Ganho de Capital
Castello Branco Office Park CBOP11 Credit Suisse Credit Suisse Secundario Corporativo - Monoativo Ganho de Capital
CEO CCP CEOC11 BTG Pactual BTG Pactual Secundario Corporativo - Monoativo Renda
Torre Norte TRNT11 BTG Pactual BTG Pactual Secundario Corporativo - Monoativo Ganho de Capital
Vila Olimpia Corporate VLOL11 RB Capital Oliveira Trust Secundario Corporativo - Monoativo Ganho de Capital
Torre Almirante ALMIT1 BTG Pactual BTG Pactual Secundario Corporativo - Monoativo Ganho de Capital
Edificio Galeria EDGA11 BTG Pactual BTG Pactual Secundario Corporativo - Monoativo Ganho de Capital
Cenesp CNES11 BTG Pactual BTG Pactual Secundario Corporativo - Monoativo Ganho de Capital
BTG Corporate Office BRCR11 BTG Pactual BTG Pactual Secundario 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 Secundario Corporativo - Multiativos Ganho de Capital
Patria Edificios Corporativos PATC11 Patria Investimentos Banco Modal Secundario Corporativo - Multiativos Ganho de Capital
Tellus Properties TEPP11 Tellus Investimentos BRL Trust Secundario Corporativo - Multiativos Ganho de Capital
Alianza Trust Renda Imobiliaria ALZR11 Alianza Gestdo BTG Pactual 476 Hibrido Renda
Bluecap Renda Logistica BLCP11 Bluecap BTG Pactual 476 Logistico - Multiativos Renda
BTG Pactual Logistica BTLG11 BTG Pactual BTG Pactual Secundario Logistico - Multiativos Renda
CSHG Logistica Fll HGLG11 Credit Suisse Credit Suisse Secundario Logistico - Multiativos Renda
Hedge Brasil Shopping HGBS11 Hedge Investments Hedge Investments Secundario Shopping - Multiativos Ganho de Capital
Parque Dom Pedro PQDP11 BTG Pactual BTG Pactual Secundério Shopping - Monoativo Renda
Shopping Jardim Sul JRDM11 BTG Pactual BTG Pactual Secundario Shopping - Monoativo Renda
CRI Caodigo Incorporador Taxa Oferta Segmento Estratégia
Ecovillagio 18H2250037 Loft IPCA + 11,65% 476 Término de Obra Renda
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CARACTERISTICAS GERAIS INFORMACOES ADICIONAIS
Nome:
Integral BREI Fundo de Fundos Regulamento
Ticker: FOF Integral BREI
IBFF11
Objetivo: Informe Mensal
O FIl Integral BRElI Fundo de Fundos Imobilidrios tem como Setembro-20

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"). Webinar Mensal

Agosto-20

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
real estate bt pactual bt pactual
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 variacées no

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

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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https://fnet.bmfbovespa.com.br/fnet/publico/exibirDocumento?id=69136&amp;flnk
https://fnet.bmfbovespa.com.br/fnet/publico/visualizarDocumento?id=122099
https://integralbrei.com.br/
https://www.youtube.com/watch?v=v0p0j04SkOE&t=5s
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