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Esta carta ¢ publicada somente com o propésito de divulgacio de informagdes e ndo deve ser considerada como uma
oferta de venda , nem tampouco como uma recomendac¢io de investimento em nenhum dos valores mobilidrios aqui
citados. As informacbes contidas nesta carta ndo podem ser consideradas como tnica fonte de informag¢des no processo
decisério do investidor, que, antes de tomar qualquer decisao, devera realizar uma avaliagdo minuciosa do produto e
respectivos riscos, face aos seus objetivos pessoais e ao seu petfil de risco ("Switability"). Todos os julgamentos e
estimativas aqui contidos s3o apenas exposi¢oes de opinides até a presente data ¢ podem mudar, sem prévio aviso, a
qualquer momento. Performance passada nio é 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 Formulario de Informagdes Complementares e
regulamento do fundo de investimento pelo investidor ao aplicar seus recursos.

Autorregulacdo Autorregulacao

ANBIMA ANBIMA

Administracao Fiduciaria
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° Nome * Gestor * Patrimdnio Liquido
Fundo de Investimento Imobiliario Mogno Mogno Capital Investimentos R$ 705.006.354,13
Fundo de Fundos

* Taxa de Gestado * Valor da Cota Patrimonial
* Cédigo de Negociagio 0,80% a.a sobre o valor de mercado do R$ 77,89
MGFF11 fundo

* Cotas Emitidas

* Objetivo * Administrador 9.050.620
Auferir rendimentos e ganhos de capital na BTG Pactual Servigos Financeiros S/A
aquisicao de Fundos de investimentos DTVM * Numero de Cotistas
Imobiliarios ("FII") e outros ativos ligados 50.102
ao mercado imobilidrio. * Taxa de Administragdo

0,20% a.a. sobre o valor de mercado do * Dividendo no més
¢ Inicio do Fundo fundo R$ 0,55/ cota
27/03/2018

* Taxa de Performance
* CNPJ: 20% sobre a variacio do IGPM + 3% ou
29.216.463/0001-77 4,5% o que for maior entre os dois no

periodo de apuragio (semestte)
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NOTA DO

GESTOR

o Principais nimeros do MGFF11

- Dividendo de R$ 0,55/ cota no més, yzeld anualizado
de 10,15%.

Retorno mensal total de -0,55%, contra um
resultado do IFIX de -0,99% no més;

Variacdo da cota a mercado, mais o dividendo
distribuido, renderam -6,21% no més.

Volume médio  diario  negociado  de

aproximadamente R$ 1 milhdo no més.

9 Panorama de mercado

A apreensdo com as sinalizacdes mais bawkish
dos Bancos Centrais para controlar a inflagdo
afetaram significativamente os ativos de risco globais.
As bolsas tiveram quedas expressivas ¢ o ddlar voltou
a ganhar forga, acendendo um alerta para o
crescimento econémico. Aqui no Brasil, o movimento
foi reverso (Bolsa para cima e délar para baixo),
principalmente pela valorizacdo das  commodities
(petréleo e ago) e pelo maior fluxo de investimento
estrangeiro. Os dados de geracio de emprego vém

mostrando resiliéncia, enquanto a inddstria e o varejo

demonstram fraqueza acompanhados dos impactos
do aumento de juros para 10,75% a.a. no inicio de
fevereiro. O IPCA de janeiro veio em linha com a
expectativa e demonstrou um certo arrefecimento,
mas o Banco Central continua sinalizando novos
aumentos de juros a fim de ancorar as expectativas de
inflacdo. Ainda, o governo iniciou uma discussio
visando reduzir os impostos federais sobre os
combustiveis, ctiando pressio sobre os gastos
publicos.

O IFIX teve queda de 0,99% em janeiro contra
um aumento expressivo de 6,98% do Ibovespa, em
correcao da forte alta registrada no dltimo meés de
2021. As perdas foram disseminadas por praticamente
todos os segmentos de tijolo, por outro lado
recebiveis entregaram retornos positivos
acompanhando o aumento de inflacio e juros.
Seguimos com a visdio que os fundamentos
imobiliarios seguem sélidos, mas percebemos um
enfraquecimento de vendas dos shoppings. Estamos
acompanhando cautelosamente o possivel fim do
ciclo de aperto monetario, a fim de justificar a troca

de recebiveis, que parecem estar proximos de seu

prego justo, pelo segmento de tijolos. Por fim, a CVM
emitiu nota de esclarecimento envolvendo a discussido
de distribui¢io de dividendo em linha com as praticas
usuais de mercado. A comunicagido traz seguranca
juridica apesar do caso ainda poder ser objeto de
pedido de reconsideragio. Vamos abordar melhor
esse assunto na secao “Comentario do Gestor”, mais

a frente nesse relatorio.

e Performance e Alocagio

No més de janeiro a carteira do MGEF operou
perto da estabilidade. Considerando a variacdo de
precos dos fundos investimentos mais a distribuicdo
de rendimentos, a performance foi negativa em
0,55%, superior ao IFIX, que caiu 0,99%.

Dentre os segmentos investidos pelo Fundo, o
unico com perda mais sensivel foi o de lajes
corporativas, causada principalmente pelo FII Torre
Almirante, ALMI11. Por set um fundo monoativo,
ndo pertencente a carteira tedrica do IFIX e de baixa
liquidez, é normal — e até esperado — que haja

movimentos abruptos para cima ou para baixo.



Relatério Mensal | Mogno Fundo de Fundos Janeiro | 2022

NOTA DO

GESTOR

Porém, isso ndo impacta a opinido da nossa equipe eCOmentérios do Gestor ampla comunica¢io ao mercado.

de gestio. A alocagdo nesse fundo nio foi realizada
para o ganho de curto prazo da variacio de preco,
mas sim sob o viés estritamente imobilidrio, ja que o
preco de aquisicio foi muito abaixo do que um
imével em igual situagdo seria negociado no
mercado. Aos poucos, os indices de ocupa¢ido tém
subido e acreditamos que, tio logo o fundo volte a
distribuir rendimentos, terd mais visibilidade do
mercado.

Com relagio as movimentacdes do meés,
tivemos duas operagdes importantes, ambas
envolvendo fundos de CRI. Em primeiro lugar, o
IRDM11 encerrou a sua 11* emissio de cotas,
possibilitando entrada em uma carteira de crédito e
FIIs bem diversificada com preco de subscricdo
abaixo do valor de mercado, contando ainda com
excelente liquidez no mercado secundario. Também
subscrevemos a oferta de VGIP11, sendo que o
calendario nos permitiu, dentro de janeiro, realizar a
venda parcial da posi¢io, trazendo um lucro rapido
para o MGFF11. Finalmente, alocamos capital na
oferta do VRTAT11, devido ao desconto em relagio
ao preco do mercado secundario e as taxas dos ativos
da carteira da recebiveis.

No final de janeiro, uma noticia trouxe certa
apreensdo no mercado de fundos imobilidrios. O
Colegiado da CVM, maxima autarquia do mercado
financeiro, se manifestou no sentido de que os FllIs
niao podem distribuir rendimentos sem haver lucro
contabil em seu balanco ou balancete.

No dia 31 de janeiro de 2022, o Colegiado, de
maneira extraordinaria, optou por suspender os
efeitos da decisdo para que o assunto pudesse ser
debatido em mais profundidade com a industria, o
que, na nossa opinido, fol uma decisdo acertada.
Ainda n2o ha um prazo estabelecido para a decisiao
definitiva, mas nossa equipe juridica acompanha o
caso com atencdo junto ao BT'G Pactual.

A gestora acredita que todas as decisdes do
Colegiado da CVM, assim como de qualquer de suas
areas técnicas, sdo emitidas com o objetivo de
disciplinar e desenvolver o mercado de capitais, e
esse caso ndo sera diferente. Acreditamos que todo
esse processo pode terminar sendo benéfico a
industria.

Olhando especificamente para o MGFF11, a
gestdo ndo vislumbra qualquer impacto relevante,
seja no processo de gestio, na divulgacio de
informagbes ou no tratamento tributario. E tao logo
a decisdo final da CVM seja divulgada, vamos dar

No que se refere ao portfélio do fundo, o
MGFF11 estamos navegando o mercado de maneira
a ficar cada vez menos dependente de ganho de
capital para gerar dividendos para nossos quotistas.
No relatério gerencial de novembro, demos um
guidance de resultado abordando que para os
proximos trés meses, a expectativa era de uma
distribuicio média de R$ 0,55/cota/més, sendo R$
0,48 oriundos de resultado recorrente. Atualmente,
nossa carteira tem gerado um resultado recorrente de
50 centavos/cota. Esses valores estio sujeitos a
variagbes de mercado e ndo devem ser tomados
como promessas de rentabilidade.

Isso torna ajuda a formar um piso para a
distribuicdo do fundo e permite que o fundo
aumente seu yield com qualquer realizacido de ganho
de capital no portfolio do fundo. Qualquer
informagdo que possa vir a alterar essa expectativa
sera comunicada nos proximos relatérios.

Atenciosamente,

Equipe Imobiliaria Mogno Capital
Site: mogno.capital/mgff11

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

Rendimentos 5457.005 4.985.281 4.423.212 4.267.900 4.303.556 4.298.502 27.735.455
Ganho de Capital 301.091 1.510.634 401.595 998.499 538.525 4.460.469
LCl e Liquidez $29.589 113.333 155.270 38.213 59.929 /778984
Total 6.087.635 6.609.247 5.216.038 4.824.764 5.340.267 4.896.955 32974907
Despesas (+/-) -518.555 -500.615 -482.408 -534.814 -549.800 -552.583 -3.138.774
(+/-) Ajustes 8.078 2.977 =1.52% -13.588 -7.523 1963

Alocac¢do por segmento

Renda Urbana |Residencial | Agricola Caixa e
1% 1% 1% Equivalentes

9%

Desenvolvimento
7%
Shoppings
16%

Recebiveis
24%

Fundo de
Fundos
4%

Logistico
10%

Corporativo
27%

Alocacao por estratégia

Caixa e Equivalentes
9%

Renda
33%

Ganho de
Capital
58%
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RESULTADOS
‘DO FUNDO

Caixa
BRCRI11
JSREMN
KNCRT11
MALLT
BLMGT1
HGRET1
HSML11
TEPPT1
BPMLT1
IRDMT1
RBRYT1
SADIT
LASCT1
BCFF11
ALMIT
CCRF11
CORMT1
RSPDT1
RZAKI1
FIGST11
RBR DESENV COMERCIAL |
GALGT
FPABT
BTALT11
ARCTI15
MORCT
ARCT16
MXRF11
VRTAT1
APTOT
RBRRI11
EQIRT11
BLMCI11
PATL
OURETN
VIURT1
Outros

8,9%
7,3%
6,2%
5,1%
5,0%
4,0%
3,7%
3,5%
3,4%
3,1%
3,1%
2,8%
2,7%
2,5%
2,5%
2,3%
2,3%
2,3%
2,3%
2,1%
1,8%
1,6%
1,6%
1,5%
1,5%
1,5%
1,3%
1,0%
0,8%
0,8%
0,7%
0,7%
0,7%
0,7%
0,7%
0,7%
0,5%
6,8%
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Origem dos Ganhos
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Performance passada ndo é necessariamente garantia de performance futura.
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Composicao do Resultado (% Carteira)

Distribui¢cdo vs. Resultado
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Performance passada ndo é necessariamente garantia de performance futura.
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Retorno Total MGFF11 (Patrimonial + Dividendo)'vs. IFIX
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= Variagdo MGFF TR Aj (desde 27/03) = \aria¢do IFIX (desde 27/03)

TRetorno total calculado com base na evolugio da cota patrimonial e distribuicio de dividendos,
ajustado pelos custos e diluicao das emissoes.
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CONTATO:
comercial@mogno.capital
+55 (11) 2348-2000

ENDERECO:
Avenida Brigadeiro Faria Lima,
2601— ¢j 31/32

Jardim Paulistano — Sao
Paulo/SP

01451-010




