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Cadastre-se aqui para receber por e-mail informagdes do Fundo como
relatérios gerenciais, fatos relevantes e outras publicacoes.

Comentarios da Gestao

Fundo de Investimentos
Imobiliario

(“VBI LOG”, “Fundo” ou “LVBI11")
CNPJ 30.629.603/0001-18

Objetivo do Fundo e

Politica de Investimentos

O fundo tem como objetivo a
obtencao de renda e ganho de
capital, através do investimento
de, no minimo, dois tercos do seu
patrimonio liquido diretamente em
imoveis ou direitos reais sobre
imoveis do segmento logistico ou
industrial (*Imodveis Alvo”), bem
como indiretamente, através de
agoes ou cotas de sociedades de
propdsito especifico, cotas de
fundos imobiliarios e cotas de
Fundos de Investimento em

Participagoes.

Informacgoes Gerais

Inicio das Atividades
Novembro de 2018

Administrador
BTG Pactual Servigos Financeiros
S.A. DTVM

Gestor
VBI Real Estate Gestao de
Carteiras Ltda.

Escriturador
BTG Pactual Servigos Financeiros
S.A. DTVM

Codigo de Negociacao
LVBI11

Taxa de Administragao

Até 1,30% a.a. sobre o Patrimonio
Liquido do Fundo. Taxa efetiva em
setembro de 2019: 1,25%

Patrimonio Liquido
R$ 775.828.930,18
(em 30/09/19)

Cotas Emitidas
7.537.889

Em 02 de setembro de 2019, o Fundo anunciou o encerramento
da 22 Emissdo de Oferta Publica de Cotas perfazendo o montante
de R$ 480 milhdes, com a inclusao de 10.428 novos cotistas a
sua base. Os cotistas que exerceram o direito de preferéncia de
subscricdo das novas cotas e, que em fungao disso, detinham o
recibo de cotas (LVBI14), bem como os novos cotistas que
detinham o recibo de cotas (LVBI12), tiveram os devidos recibos
de cotas convertidos em cotas do Fundo (LVBI11) em 09 de
setembro, para ler o comunicado ao mercado na integra, cligue
aqui.

Durante o més de setembro, o resultado operacional do Fundo foi
de R$ 3,0 milhdes, dos quais R$ 0,9 milhdes foi distribuido
extraordinariamente aos cotistas que detinham os recibos de
cotas do LVBI14 (0,22 por cota) e LVBI12 (0,08 por cota), pagos
em 12 de setembro, e adicionalmente, conforme divulgado no dia
30 do mesmo més, foi distribuido R$ 2,1 milhdes, equivalente a
R$ 0,28 por cota LVBI11 pagos no dia 07 de outubro.

Dando inicio ao processo efetivo de alocacdo de capital da 22
Oferta Publica de Cotas em empreendimentos do setor logistico,
foi concluida, apods aprovacdo em Assembleia Geral
Extraordinaria, a aquisicdo da totalidade das agdes da R047
Extrema 3 Empreendimentos e Participagdes S.A., sociedade que
possui como Unico ativo o Galpdo 5 (Ativo 1 — conforme descrito
no Prospecto da 22 Oferta). O Galpdo 5 possui 23.789 m2 de area
construida (construcdo concluida em julho de 2019) e contrato
de locacao atipico com vencimento em setembro de 2029, tendo
a AMBEV como Unica locataria. O Galpdo 5 estd inserido no
condominio logistico denominado Ativo Extrema, ja pertencente

ao portfélio do Fundo.

Ao final do més, o Fundo mantinha os ativos 100% ocupados e

sem inadimpléncia no recebimento dos aluguéis.
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Assembleia Geral Extraordinaria

Em 30 de setembro de 2019, foi realizada Assembleia Geral Extraordinaria do Fundo. As deliberagGes
objeto da Assembleia dependiam da aprovacao por maioria de votos dos cotistas presentes e que

representassem, pelo menos 25% (vinte e cinco por cento) das cotas emitidas do Fundo.

A Assembleia contou com cotistas que representavam 29,2% das Cotas Emitidas e, mediante 97,5%
dos presentes, foi aprovado o item (I) aquisicao pelo Fundo de 100% das cotas da R047 Extrema 3
Empreendimentos e Participagdes S.A., empresa que detinha um Unico ativo, Galpdo 5 (Ativo 1 -
conforme descrito no Prospecto da 22 Oferta Publica Primaria de Cotas) parte do Empreendimento
Extrema. Ainda durante a Assembleia, mediante a aprovacdao de 89,9% dos votos dos Cotistas
presentes, foi também aprovado o item (II) a aquisicdo pelo Fundo, exclusivamente para fins de
investimento da reserva de liquidez do mesmo, nos limites permitidos pela regulamentacao em vigor e
de acordo com o regulamento do Fundo, de cotas de fundos de investimento de renda fixa administrados
e/ou geridos pela Administradora ou pessoas a ela ligadas. Essa agao visa que o Fundo ganhe um dia
de rentabilidade no processo de zeragem de caixa (aplicacao em renda fixa de curto prazo) quando
aplicadas fora do horario bancario, dado que aplicacdes em outras instituicdes financeiras ndo estdo

disponiveis.

Por fim, diante dos votos contrarios de 59,6% dos votos dos Cotistas presentes, equivalente a 17,8%
das Cotas emitidas, foi reprovada a alteracdo do artigo 17 do Regulamento, onde aumentava o capital
autorizado do Fundo de R$ 700 milhdes para R$ 1,7 bilhdo. Esta agao foi proposta pela Gestora visando
dar maior flexibilidade ao processo de aquisicdo de novos ativos, através de eventuais novas emissées
de cotas, e que poderiam agregar maior valor ao portfdlio do Fundo. Vale ressaltar que toda e qualquer
nova oferta de cotas a ser realizada pelo Fundo respeitara as regras definidas no Artigo 17 e 18 do

Regulamento do Fundo.

Novas Aquisicoes

Dando inicio ao processo efetivo de alocacdo de capital da 228 Oferta Publica de Cotas em
empreendimentos do setor logistico, foi concluida, apds aprovacdo em Assembleia Geral Extraordinaria,
a aquisicdo da totalidade das acdes da R047 Extrema 3 Empreendimentos e Participacdes S.A.,
sociedade que possui como Unico ativo o Galpao 5 (Ativo 1 - conforme descrito no Prospecto da 22
Oferta). O Galpdo 5 estd inserido no condominio logistico, denominado Ativo Extrema, ja parte do
portfélio do Fundo. Com esta aquisicdo, o Fundo passa a ter 100% das propriedades do condominio
logistico, localizado na Rod. Ferndo Dias, Km 947, no municipio de Extrema - MG. O Galpao 5 possui
23.789 m2 de area construida e foi desenvolvido sob medida para a AMBEV, atual e Unica locataria do
Galpdo com contrato de locacdo atipico e com vencimento em setembro de 2029. A construgdo do
imovel foi finalizada em julho de 2019 e é contigua ao Galpao 20, pertencente ao Ativo Extrema, que

também possui a AMBEV como locataria.
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O Galpao 5 foi adquirido pelo Fundo por R$ 70 milhdes, (conforme avaliagdo de mercado da CBRE),
representando um cap rate estimado de 8,4% (receita de aluguel dos proximos 12 meses dividido pelo
valor do ativo). A aquisicao representa um incremento na receita de aluguel do Fundo de R$ 0,06 por

cota.

A Gestora acredita que essa aquisicao proporciona um valor adicional ao portfélio do Fundo em funcdo
da consolidagdo da propriedade do condominio logistico, e por se tratar de um imovel recém construido,
com elevadas especificagdes técnicas e com um contrato de locagdo atipico com prazo remanescente de

10 anos tendo como locataria uma empresa com elevado rating de crédito.

Ainda em setembro, anunciamos ao mercado a assinatura do Instrumento Particular de Compromisso
de Compra e Venda de Imdvel com Condicdes Suspensivas, relativo a aquisicdo de 100% de galpao
logistico, localizado na regido metropolitana de Sao Paulo, com aproximadamente 30 mil metros
quadrados de area construida, 100% locado para um Unico inquilino com contrato de locagao atipico,
conforme descrito no Prospecto como “Galpdo Metropolitana Sao Paulo”. A efetiva aquisicdo do Imével
esta sujeita, em especial: a determinadas condicdes suspensivas, comuns em operagoes semelhantes,

previstas no Compromisso de Compra e Venda, e a celebracdao de escritura definitiva de compra e

venda do Imédvel e ao seu registro junto ao competente Registro de Imdveis.
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Rendimentos e Resultado

Em 02 de setembro de 2019, o Fundo anunciou o encerramento da 22 Emissdo de Oferta Publica de
Cotas perfazendo o montante de R$ 480 milhdes, com a inclusdo de 10.428 novos cotistas a sua base.

Com isso, em setembro, o Fundo passou a contar a com 7.537.889 de cotas emitidas e 11.808 cotistas.

Os cotistas que exerceram o direito de preferéncia de subscrigdo das novas cotas da 22 Oferta e, que
em funcdo disso, detinham o recibo de cotas (LVBI14), bem como os novos cotistas que detinham o
recibo de cotas (LVBI12), tiveram os devidos recibos de cotas convertidos em cotas do Fundo (LVBI11)

em 09 de setembro.

Em setembro, o Fundo obteve um Resultado Operacional de R$ 3,0 milhdes. Este resultado compreende
o valor liquido das Receitas do Fundo (imobilidria e financeira), que totalizaram R$ 3,3 milhdes,
descontado de suas Despesas (imobilidrias e operacionais), que totalizaram R$ 0,3 milhdes, conforme

detalhado a seguir:

Més Competéncia >>> Ago-19 Acum. 2019
Més Caixa >>> Set-19 (més caixa)
Receita Financeira Liquida 633 1.244
Receita Imobiliaria 2.656 22.704
Receitas - Total 3.289 23.948
Despesas Imobiliarias 0 (38)
Despesas Operacionais (325) (3.039)
Outras Despesas 0 0
Despesas - Total (325) (3.077)
Resultado Operacional 2.964 20.872
Reserva de Contingéncia 0 (1.205)
Distribuicdo Extraordinaria LVBI12 e LVBI141 (854) (854)
Resultado Distribuido2 2,110 18.813
Ndmero de Cotas (#) 7.537.889 7.537.889
Resultado Distribuido Por Cota (R$) 0,28 5,79

iNo dia 12 de setembro de 2019, o Fundo realizou o pagamento da distribuicdo de rendimentos, sendo R$ 0,8 milhdes
destinada aos detentores dos recibos de cotas (LVBI14) e equivalente a R$ 0,22/cota e, R$ 0,1 milhdes destinada aos
detentores dos recibos de cotas (LVBI12) e equivalente a R$ 0,08/cota.

2Distribuicdo comunicada sempre no ultimo dia util do Més Caixa

Fonte: VBI Real Estate

Em 12 de setembro, o Fundo realizou o pagamento de distribuicdo extraordinaria de rendimentos,
conforme descrito no Prospecto da 22 Oferta, sendo que R$ 0,8 milhdes foi destinada aos detentores
dos recibos de cotas (LVBI14) e equivalente a R$ 0,22/cota e, R$ 0,1 milhdes foi destinada aos
detentores dos recibos de cotas (LVBI12) e equivalente a R$ 0,08/cota. Para ler o comunicado ao

mercado na integra, cligue aqui. Adicionalmente, conforme divulgado no dia 30 de setembro, o Fundo

distribuiu o valor de R$ 2,1 milhdes, equivalente a R$ 0,28 por cota (LVBI11), pagos no dia 07 de
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outubro. Esse Resultado é referente ao resultado-caixa recebido ao longo do més de setembro e que
tem como competéncia o més de agosto de 2019.

Ja para o més de outubro, o Resultado esperado seria referente ao resultado-caixa recebido ao longo
do més de outubro e que tem como competéncia o més de setembro de 2019. Nesse resultado espera-
se os aluguéis provenientes dos Ativos Extrema (ja incluindo o Galpdo 5) e do Ativo Guarulhos, além
das receitas financeiras do caixa do Fundo. Esse resultado esperado sera atribuido aos detentores das
7.537.889 cotas emitidas do Fundo a ser divulgado em 31 de outubro de 2019.

Historico de Distribuicdao - LVBI11

R$ 1,02

R$ 0,80
R$ 0,71 R$ 0,71 R$ 0,71 R$ 0,71
R$ 0,52
R$ 0,33
I R$ 0,28

Jan-19 Fev-19 Mar-19 Abr-19 Mai-19 Jun-19 Jul-19 Ago-19 Set-191

1No dia 12 de setembro de 2019, o Fundo realizou o pagamento da distribuicdo de rendimentos, sendo R$ 0,8 milhdes
destinada aos detentores dos recibos de cotas (LVBI14) e equivalente a R$ 0,22/cota e, R$ 0,1 milhdes destinada aos
detentores dos recibos de cotas (LVBI12) e equivalente a R$ 0,08/cota.

Fonte: VBI Real Estate

Demonstrativo de Fluxo de Caixa

No inicio do més de setembro de 2019, o VBI LOG possuia uma posicdo de caixa de R$ 469.718 mil.
Ao longo do més, o Fundo obteve geracdo de caixa operacional de R$ 3.906 mil, que é a diferenca
liguida entre suas receitas e despesas recorrentes operacionais. No demonstrativo de caixa do més
de setembro, conforme abaixo demonstrado, também esta refletida a distribuicdo ao cotista no valor
de R$ 2.155 mil (R$ 0,71 por cota), incluida no Fluxo de Caixa de Financiamento, que foi anunciada
ao final do més de agosto (competéncia de julho) e a distribuicdo extraordinaria de R$ 854 mil
destinada aos detentores dos recibos de cotas do LVBI14 (R$0,22 por cota) e LVBI12 (R$ 0,08 por
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cota) paga em 12 de setembro. Com isso, o fundo encerrou o més de agosto com caixa de R$ 470.619

mil.

Caixa Consolidado (R$ '000) ?;"g:cigég)
Saldo Anterior 469.718 8.651
Fluxo de Caixa Operacional 3.906 22.077
Fluxo de Caixa de Financiamento (3.005) 445.648
Fluxo de Caixa de Investimento 0 (5.757)
Saldo Final 470.619 470.619

Fonte: VBI Real Estate

Balanco Patrimonial

CE 30/09/2019

Quantidade de Cotas? 7.537.889
PL Contabil (R$) 775.828.930
Valor Cota Contabil (R$) 102,92
Valor de Mercado (R$) 844.620.462
Valor Cota Mercado (R$) 112,05
Ativo R$ % (Tot. Ativo) ll Passivo R$ % (Tot. Ativo)
Imovel Acabado? - 238.426.346 30% Rendimentos a distribuir 6.097.052 1%
Extrema

2 . A
Imovel Acabado 71.467.847 9% Impostos e contribuigdes 52 0%
Guarulhos a recolher
D|spon|~b|llda!des . 470.618.990 60% Provisdes e contas a pagar 1.288.932 0%
AplicacOes Financeiras
Contas a receber 2.655.938 0% QKo IV.\% 7.386.036 1%
Despesas antecipadas 45.843 0%
Impostos a Compensar 1 (L3 Patrimonio Liquido R$ % (Tot. Ativo)
TOTAL 783.214.966 100% @M TOTAL 775.828.930 99%

1Posicdo em 30 de setembro 2019

2Imoveis registrados no balanco com base em laudo de avaliagdo anual
Fonte: VBI Real Estate
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Liquidez

Durante o més de setembro, o Fundo apresentou uma liquidez média diaria de R$ 2,0 milhGes. Esse
valor corresponde a um incremento da liquidez didria da ordem 2295%, quando comparado com o

periodo entre o inicio de negociagdes do Fundo e a data de anuncio da 22 Oferta (26 de junho de 2019).

O volume negociado durante o més de setembro atingiu o montante de R$ 42,7 milhGes, o que
corrresponde a 5,1% do valor de mercado do Fundo em 30 de setembro.

Um dos objetivos da 22 emissao de cotas era gerar maior liquidez as cotas do Fundo. O aumento
significativo no volume negociado didrio demonstra que este objetivo foi atingido.

Desde o
set-19 2019 .y

Inicio
Presenca em pregdes 100% 100% 100%
Volume Negociado (R$ milhdes) 42,7 71,0 76,5
Giro (em % do total de cotas) 5,1% 8,4% 9,1%
Valor de Mercado em 30/09/19 R$ 844,6 milhoes
Quantidade de Cotas 7.537.889

116.Nov.2018 - Inicio das negociagdes na B3
Fonte: VBI Real Estate / Bloomberg
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Fonte: Bloomberg
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Rentabilidade

Ao final do més de setembro, o valor de mercado da cota do Fundo era de R$ 112,05 enquanto o valor
patrimonial era de R$102,92. O grafico abaixo compara o CDI acumulado e o IFIX em relagdo ao valor

da cota e aos rendimentos distribuidos desde a 12 Oferta Publica de Cotas em 16 de novembro de 2018.

Considerando o valor da cota ajustado pelo rendimento acumulado até 30 de setembro o Fundo acumula
ganhos de +18,0% contra +4,0% do CDI e +17,9% do IFIX.

(®LVBI11! = +18,0%
M IFIX = +17,9%

— —— — ———
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3 5] L] 5} © © o © © © S S © © S
c - o o = - - £ £ € © © € 1S =
© — 0 — 1 Q A . n =] n o A
— — ™ — [} — — © = — 5} —_ 54 —

e=ms\/alor da Cota Ajustada por Rendimento (R$) Valor da Cota (R$)
= =CDI Acumulado (Base 100) = -IFIX (base 100)

1 Valor da Cota Ajustada por Rendimento
Fonte: Bloomberg
Importante: a rentabilidade acumulada ndo é liquida de impostos
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Investimentos

Resumo da Composicao do Portfélio (com a aquisicao do Galpao 5)

Investimento por Ativo Locatarios por Setor
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Ativo Extrema

Inicialmente com 97.822 m2 de ABL, o Ativo Extrema foi adquirido pelo VBI LOG em Dezembro de
2018, formado por um complexo de 4 galpGes logistico, além de edificagdes de apoio, como
restaurante, vestiarios, edificio administrativo, portaria, além de area de estacionamento interno e

externo para automoveis e caminhdes. Em 01 de outubro de 2019, o Fundo adquiriu mais um galpao

do condominio, o Galpdo 5 que teve sua construcdo finalizada em Julho de 2019. Dessa forma, o

Rua Funchal, 418 - 27th floor -
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Fundo passou a deter 100% do complexo logistico composto por 5 galpdes logisticos totalizando
121.611 m2 de area construida locavel, além das demais edificagdes de apoio.
O empreendimento possui localizagdo estratégica na Rod. Ferndo Dias, Km 947, no municipio de

Extrema - MG, com facil acesso as principais capitais da regido Sudeste, distando 106 km de Sao

Paulo, 469 km do Rio de Janeiro e 480 km de Belo Horizonte.

Descrigao ABL (m2) Locatarios
Braskem,
Construido em 2009, o galpdo foi reformado em 2017 com a Sequoia
Galpdo 07 construgdo de docas e outras benfeitorias, para melhor 32.599 Logistica, Ceva
P atender seus ocupantes e potenciais locatarios. O Galpdo é ’ Logistics, Taiff,
divisivel em mddulos com area locavel a partir de 2.000 m2, OQVestir, Ri
Happy
~ Entregue em janeiro de 2018, foi desenvolvido sob medida
Galpao 20 para a AMBEV. 33.921 AMBEV
~ Entregue em julho de 2019, foi desenvolvido sob medida
Galpdo 5 para a AMBEV. 23.789 AMBEV
Entregue em janeiro de 2018, foi desenvolvido com as mais
elevadas especificacGes técnicas (docas elevadas, pé-direito
Galp3o 30 de }Zm,_ _sprlnklers J4, etc.) para gtg_nder 0S mais eNX|gentes 20.884 1D Logls_tlcs,
inquilinos do setor e com possibilidade de locacao de Mundial
modulos a partir de 4.000 m=2.
Entregue em janeiro de 2018, foi desenvolvido com as mais
elevadas especificagbes técnicas (docas elevadas, pé-direito
Galp3o 40 de 12m, sprinklers ]4, etc.) para atender os mais exigentes 10.419 DHL

inquilinos do setor e com possibilidade de locagao de
modulos a partir de 5.000 mz2.

Foto Aérea Foto Aérea
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No tocante a manutencdo do empreendimento, a equipe de gestdo continua trabalhando em um plano
de melhorias para o ativo de forma a manté-lo sempre atualizado e visando as melhores condicGes

para seus locatarios.
Ativo Guarulhos

O ativo denominado Guarulhos foi adquirido pelo VBI LOG, em novembro de 2018. Na mesma data, foi
celebrado um novo Contrato de Locagdo com a empresa Intermodal Brasil Logistica (“"IBL”) com prazo
de 10 anos. Atualmente, o Ativo Guarulhos encontra-se 100% ocupado e sem inadimpléncia no

recebimento do aluguel.

O Imével Guarulhos possui uma localizagdo estratégica na Rua Manoel Borba Gato n® 100, no Municipio
de Guarulhos, Estado de Sdo Paulo, préoximo a interseccdo da Rod. Presidente Dutra e a Rod. Ferndo
Dias e com facil acesso a ambas as rodovias. O ativo Guarulhos possui uma area de terreno total de

49.613 m?2 e uma area bruta locavel de 24.416 m2 construidos.

Foto Aérea Foto do Galpéo

autorequiagso | ESta carta € publicada somente com o propdsito de divulgagdo de informagbes e ndo deve ser
ANBIMA | considerada como uma oferta de venda, nem tampouco como uma recomendacdo de
investimento em nenhum dos valores mobilidrios aqui citados. As informacdes contidas nesta
carta ndo podem ser consideradas como Unica fonte de informagdes no processo decisorio 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 exposicoes de
Administracdo Fiduciaria 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 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 Formuldrio de Informacées
Complementares e regulamento do fundo de investimento pelo investidor ao aplicar seus recursos. ESTE FUNDO
TEM MENOS DE 12 (DOZE) MESES. PARA AVALIAC/Z\O DA PERFORMANCE DE UM FUNDO DE INVESTIMENTO E
RECOMENDAVEL A ANALISE DE, NO MINIMO, 12 (DOZE) MESES.
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