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CAPITAL

Esta carta ¢é publicada somente com o propésito de divulgacdo de informagdes e ndo deve ser considerada como uma
oferta de venda , nem tampouco como uma recomendacio de investimento em nenhum dos valores mobilidrios aqui
citados. As informacSes contidas nesta carta nao podem ser consideradas como unica fonte de informagdes no processo
decisério do investidor, que, antes de tomar qualquer decisdo, devera realizar uma avaliagdo minuciosa do produto e res-
pectivos riscos, face aos seus objetivos pessoais e ao seu petfil de risco ("Suitability"). Todos os julgamentos e estimativas
aqui contidos sdo apenas exposi¢bes de opinibes até a presente data e podem mudar, sem prévio aviso, a qualquer mo-
mento. Performance passada ndo ¢é necessariamente garantia de performance futura. Os investidores em fundos imobilia-
rios 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 Formulario de Informagdes Complementares e regulamento do

fundo de investimento pelo investidor ao aplicar seus recursos.

Autorregulacdo Autorregulagao

ANBIMA ANBIMA

Administracao Fiduciaria




Relatério Mensal | Mogno Fundo de Fundos

Margo | 2021

INFORMACOES

DO FUNDO

a:

e Nome
Fundo de Investimento Imobiliario
Mogno Fundo de Fundos

» Codigo de Negociagao
MGFF11

* Objetivo

Auferir rendimentos e ganhos de ca-
pital na aquisicao de Fundos de inves-
timentos Imobiliarios ("FII") e outros
ativos ligados a0 mercado imobiliario.

» Inicio do Fundo
27/03/2018

* Prazo de Duragio:
Indeterminado

* Gestor
Mogno Capital Investimentos

» Taxa de Gestao

0,80% a.a. sobre o valor de mercado
do fundo

* Administrador
BTG Pactual Servicos Financeiros S/ A
DTVM

* Taxa de Administragao

0,20% a.a. sobte o valor de mercado
do fundo

* Taxa de Performance

20% sobre a variacao do IGPM + 3%
ou 4,5% o que for maior entre os dois
no periodo de apuragao (semestre)

6%

* Patrimoénio Liquido
R$ 772.429.900,08

» Valor da Cota Patrimonial
R$ 85,34

* Cotas Emitidas
9.050.620

* Numero de Cotistas
51.317

* Dividendo no més
R$ 0,65/cota
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NOTA DO

GESTOR

© Principais nimeros do
MGFF11

- Dividendo de R$ 0,65/cota no més, yield anu-
alizado de 9,18%.

+ Retorno mensal total de —2,90%, contra um
resultado do IFIX de —1,38% em marc¢o;

» Variacdo da cota a mercado, mais o dividendo
distribuido, renderam —2,60% no més.

* Volume médio diario negociado de R$ 1,90

milhdes no més.

@) Panorama de mercado

Os juros longos dos EUA mantiveram
trajetoria de alta com o acelerado ritmo de vaci-
nagao e aprovac¢ao de estimulo fiscal de US$ 1,9
trilhao no pafs. As melhores perspectivas de
crescimento também contribuiram para a per-
formance da bolsa norte-americana e do ddlat,
resultando em desvalorizacio das moedas
emergentes. Por aqui, a campanha de vacinagao
ganhou for¢a, mas seguem as restrigdes a circu-
lagdo com o sistema de saude ainda pressiona-

do. A surpresa positiva no CAGED contrasta
com o desemprego em patamares elevados, evi-
denciando o gagp entre empregos formais e in-
formais, enquanto a inflacao segue pressionada
na margem. O governo ainda aprovou novo
auxilio emergencial e o Banco Central elevou a
Selic em 0,75% com as atengOes agora voltadas
para a aprovacao do or¢amento.

O IFIX fechou mar¢o em queda de
1,38% contra alta de 6,00% do Ibovespa. Os
recebiveis foram praticamente os Gnicos ganha-
dores do meés, com os demais segmentos con-
tribuindo negativamente de forma distribuida.
Enquanto os shoppings devem apresentar piora
dos resultados no curto prazo por conta das
restricdes, a distribuicdo de lajes corporativas
segue estabilizada, com a continua desvaloriza-
¢ao resultando em yzelds de entrada cada vez
mais atrativos em relacao aos ultimos anos. No
segmento logistico, a corre¢iao recente traz os
yields para niveis mais proximos das ultimas
emissoes e da média histérica. Quanto aos rece-
biveis, o mercado segue pagando prémio para
fundos de maior risco e entregando repasse,
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enquanto vemos oportunidades em carteiras
balanceadas entre inflacao e CDIL.

© Performance e Alocacio

A distribuicio  de dividendos do
MGFF11 ficou em R$ 0,65 por cota, enquanto
realizamos movimentagoes relevantes no port-
félio ao longo do més.

As trés principais compras do més foram
no segmento de recebiveis:

- CPTS11: R$ 35 milhoes via Oferta 476.
Fundo com bons lucros e inflacio acumulada;
oferta realizada em valor préximo ao patrimo-
nial e descontada em relacao ao mercado.

- MXRF11: R$ 16 milhoes no secundario
¢ R$ 4 milhGes em Oferta 476. Fundo negoci-
ando proximo do valor patrimonial, enquanto
seus pares estdo negociando com agio. Carteira
balanceada entre inflacio e CDI, oferecendo
carrego interessante e proteciao/upside com o
aumento da Selic precificado na curva; book de
permutas maduro também proporciona resulta-
do adicional.
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NOTA DO

GESTOR

- HGCR11 R$ 11 milhoes no secundario. Tam-
bém negociando préoximo ao valor patrimonial
e com pre¢o interessante em nossa visao mes-
mo considerando novos aumentos na Selic; car-
teira bem balanceada entre inflacio e CDI.

De outro lado, as maiores vendas foram:

- CPTS11: R$ 23 milhoes. Venda com
lucro para subscrever Oferta 476 a pregos des-
contados.

- BTGL11: R$ 12 milhées. Reducio de
posicao devido aos bons precos no secundario
para financiar compras de fundos logisticos
mais atrativos.

- TRXF11: R$ 11 milhoes. Venda com
lucro para subscrever Oferta 476 a precgos des-
contados e adquirir outros ativos.

@ Comentarios do Gestor

Temos recebido diversos questionamen-
tos de investidores sobre a visio da nossa equi-
pe de gestao com relagdo a possiveis impactos
no mercado de fundos imobiliarios com o au-
mento da Selic.

Entendemos que as perguntas sio total-
mente pertinentes. Afinal, o tltimo aumento foi
em julho de 2015. Naquele més, segundo dados
da propria B3, o nimero de investidores de
fundos imobiliarios era de 91 mil. Hoje sio
mais de 1,3 milhao. Ou seja, 93% dos investido-
res que hoje investem em FIIs sé viram a taxa
basica de juros cair ou se manter. Assim, um
ambiente de alta é algo novo, o que gera um
temor do desconhecido. Porém, se olharmos
um horizonte mais longo, vemos que patamares
como os atuais ¢ que sA0 excecao.

O habitual de nossa economia é ter taxas
bem maiores. A lei 8.668, que instituiu os Fun-
dos Imobiliatios, é de 1993, anterior ao Plano
Real, e 2 média da Selic desde a criagcio da nos-
sa atual moeda (julho de 1994) esta acima de
16% a0 ano. Mesmo olhando outros recortes,
as médias ficam em 12% nos ultimos 20 anos e
9% nos dltimos 10 anos. Ou seja, ainda que os
sucessivos aumentos levem a taxa basica de ju-
ros a 5-6%, como ¢é a expectativa do mercado,
ainda serao patamares inferiores ao que ¢ o
“habitat natural” da nossa economia.

Margo | 2021

Além do efeito geral sobre todos os fun-
dos imobiliarios, dado que o investidor sempre
compara a rentabilidade dos ativos com a taxa
basica de juros, a mudanca na Selic também
tem impacto de acordo com exposi¢des especi-
ficas de cada fundo. Por exemplo, fundos de
recebiveis com CRIs indexados a CDI sido be-
neficiados por um aumento dos juros, enquanto
fundos com alavancagem indexada ao CDI so-
frem com despesas de juros maiores. Estamos
atentos a precificacio de mercado e aos eventos
de cada FII para capturar as melhores oportu-
nidades de compra e venda nessa janela.

Atenciosamente,
Equipe Imobiliaria
Mogno Capital

Site: mogno.capital/mgff11
E-mail: ri@mogno.capital
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Resultado do MGFF11

Mar¢o Fevereiro Janeiro Dezembro Novembro Outubro Acumulado ultimos
Rendimentos 3.716.890 4.318.414 4.428.399 4.475.237 4.394.447 3.386.185 24.719.573
Ganho de Capital 2.738.268 1.425.750 5.226.962 484.586 985.112  2.907.370 13.768.049
LCI e Liquidez 47.512 27.336 19.493 21.029 14.148 -92.145 37.372
Despesas (+/-) -742.967 -687.390 -685.573 -692.404 -694.077 -713.768 -4.216.181
(+/-) Ajustes 2.832 1.969 3.694 -6.903 -7.926 3.071 -3.262
Resultado 5.762.535 5.086.079 8.992.976 4.281.544 4.691.704 5.490.714 34.305.551
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RESULTADOS

DO FUNDO

Composicao detalhada da carteira
BRCRI
JSRETI
TRXF1I
BTLGN
Caixa
CPTSN
MALLTI
HSMLI1
TEPP1
SADIN
EPMLII
HGRE1
RERL
GALG
TRXEI
RERY1
MXRF11
LASC
ALMITT
FIGSTI
FRABT
BLMG1
RSPD
HGCRIT
SDILN

FIDC TOURMALET IV
CVEBIN

BCFF1

RER DES. COMERCIAL |
CORM

Outros

78%
6, 7%
5,7%
52%
4,7%
4,7%
4,5%
3,7%
27%
3,7%
36%
6%
34%
32%
3,0%
2,8%
2,6%
2.5%
24%
1.8%
1.7%
1.7%
1.7%
1.5%
13%
1.2%
1.2%
1.2%
1.2%
12%
6,8%
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Origem dos Ganhos
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Distribuigcado vs. Resultado
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RESULTADOS

DO FUNDO

Retorno Total MGFF11 (Patrimonial + Dividendo)'vs. IFIX
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