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COMENTARIOS DO GESTOR

Em junho o RINVI11 obteve um retorno de -0,1% em seu valor patrimonial, enquanto o indice de Fundos
Imobilidrios (IFIX) recuou -1,0%. Desde o inicio, 0 desempenho acumulado é de 28,9%, equivalente a

206% do resultado do IFIX - um dos melhores resultados da indUstria de fundos imobilidrios.

Resultado Acumulado RINV1I vs IFIX
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*Retorno da cota patrimonial ajustada por dividendos
Periodo de 11/11/2022 a 28/06/2024

A carteira de fundos imobilidrios contribuiu com -0,4% do resultado do més, os CRIs diretos
adicionaram 0,05%, enquanto as agdes adicionaram +0,1%. O maior nivel de caixa ao longo do més,

oriundo da liquidagéo do direito de preferéncia no dia 06/maio, contribuiram com +0,1% do resultado.

A distribuicdo de dividendos referente a maio para os cotistas do RINVII e do recibo RINVI3 serd de
R$1,32 por cota, equivalente a um dividend yield de 1,23% a.m. No acumulado de doze meses, foi
distribuido R$15,72/cota, equivalente a um dividend yield foi de 14,6% a.a., considerando a cota
patrimonial de fechamento de junho, de R$107,58. Além disso, serd distribuido R$0,53 aos cotistas que
participaram do Direito de Sobras e Montante Adicional (RINV14), equivalente a rentabilidade do

fundo de liquidez, descontado do imposto de renda, desde a liquidagdo (06/junho/2024) até o

fechamento do més.

Em seguida comentaremos sobre a alocagdo realizada com os recursos da 3¢ Oferta de Cotas do

RINVIT que foi finalizada em junho e alguns dos acontecimentos do més, segmentados pelas

principais estratégias do Fundo.
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Alocagéio de Recursos da 3° Oferta de Cotas RINV1I

A 39 Oferta de Cotas do Real Investor Fundo Imobiliério foi finalizada em junho com a captagédo total
de aproximadamente R$120 milhées. A liquidagdo das sobras e montante adicional ocorrida em 6 de
junho teve os recursos alocados com agilidade, aproveitando as recentes quedas no mercado de
agodes e fundos imobilidrios para comprar ativos com elevada margem de seguranga. Ao final de
junho, o caixa do fundo representava somente 10% do PL o0s quais devem ser alocados

majoritariomente em operagdes de crédito, que estéo em fase final de estruturagdo.

Dentro da classe de fundos imobilidrios, priorizamos a compra de fundos de recebiveis, mantendo
sua predomindncia em nossa estratégia. Vemos uma excelente relagdo de risco x retorno em alguns
fundos, que seguem alocados com taxas muito atrativas e, dado o desconto em que negociam frente
ao valor patrimonial, apresentam um bom patamar de dividend yield, aliado & possibilidade de

realizagd@o de ganho de capital.

Ainda, aproveitamos a queda dos FlIs de tijolo para selecionar bons fundos que estdo negociando
com relevante desconto em relag@o ao valor patrimonial dos seus ativos. Nesse sentido, temos
priorizado a alocag@o em fundos de logistica com iméveis bem localizados e com especificagdes
técnicas de boa qualidade. Vemos uma demanda resiliente nessa tipificagdo, e uma desaceleragdo
em novos projetos — o que deve implicar em aumento dos aluguéis e, consequentemente, dos

dividendos no longo prazo.

Por fim, reforgamos as posi¢gdes nas agdes que jG compunham o portfdlio do RINVII no intuito de
manter a alocagdo nessa classe proximo aos 10% do PL do RINVIL. O momento € muito oportuno, com
as empresas de nosso portfolio apresentando fortes resultados operacionais, e negociando em bolsa

com um desconto exagerado em relagdo aos seus fundamentos.

Os recursos da 39 Oferta de Cotas foram alocados conforme abaixo:

www.realinvestor.com.br
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Alocagdo de Recursos da 3¢ Oferta de Cotas do RINV11

-13% 0% I

Montante Captado FIl Recebiveis FIl Hedge Fund Fil Propriedades Fil Fundo de Fundos Ac&es Propriedades Agdes Incorporadoras

1. Cotas de Fundos Imobiliarios (Flls)

A classe de Fundos Imobiliérios representava, ao final de junho, 77% do Patriménio Liquido (PL). Os Flls
foram detratores em -0,4% de resultado no més e o VCRIN foi novamente um dos principais

destaques, com uma valorizagdo de 1,39% no més (vs queda de -1,0% do IFIX).

O VCRIN j& vinha sendo uma posi¢do relevante no portfélio do RINVII nos dltimos meses, e o

investimento tem agregado ganho de capital além de manter uma boa distribuigdo de dividendos.

No més, aumentamos de maneira significativa em nossa estratégia o hedge fund da Kinea (KNHF11),
quando chegou a ser negociado a 0,95x de seu valor patrimonial tornando-se uma das posi¢cées
mais relevantes da classe ao final do més. O KNHFIl mantém uma parte importante de sua carteira
em recebiveis com taxas de investimento atrativas e bom perfil de risco, o que proporciona uma boa
perspectiva de dividendos. Paralelamente, seguem alocando em imdveis diretamente utilizando-se
de uma dindmica favordavel de compra - com fluxo parcelado na saida de caixa, o passo que as
receitas de aluguel sdo recolhidas integralmente, reforcando uma perspectiva de boa distribuicdo

de dividendos pelo fundo.

Além disso, reduzimos de maneira significativa a exposigdo ao fundo de recebiveis high yield também
gerido pela Kinea (KNHYII), apds um excelente resultado no ano, de +9,2% contra +1,1 % do IFIX. O Fundo
atualmente negocia com leve agio em relagéo ao seu valor patrimonial (1,03x P/VPA), enquanto boa
parte dos fundos compardveis estéo precificados com desconto, de forma que optamos por realocar

nestes Flls que mantém uma margem de seguranga mais significativa. Abaixo vemos a evolugdo do
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precgo/valor patrimonial do KNHY11 (linha), em relacéo a participagéo dentro do RINVII (coluna) desde

o inicio do RINVI1], em novembro de 2022:

Evolugdo do Retorno do KNHY11 e do IFIX em relagédo a

proporcéo do PL do RINVII investida no Fundo
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Ao final de junho, as principais posi¢cées investidas em Fundos Imobilidrias estavam distribuidas

conforme segue:
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2. Agoes do Setor Imobilidario

O portfélio de agdes adicionou +0,1% ao resultado de junho do RINVIIL. O principal destaque foi a Log
Commercial Properties (LOGG3) que subiu +7,70% no més. A empresa segue uma trajetéria positiva
baseada principalmente no desenvolvimento, constru¢éo e venda de galpdes logisticos com
importante realizagdo de lucro. Dadas as recentes alienagdes, o fundo tem priorizado a melhoria da
estrutura de capital através de desalavancagem, recompra de agdes e reinvestimento em novos
ativos com boas caracteristicas técnicas, mantendo um bom perfil de locatdrios com baixa

inadimpléncia e baixa vacdncia.

Além disso, aumentamos substancialmente nossa exposicdo & MRV (MRVE3). A incorporadora e
construtora mineira possui algumas linhas de negoécios distintas, sendo a principal delas, o
desenvolvimento e construgéo de empreendimentos residenciais voltados para classe baixa renda,

sobretudo através do programa “Minha Casa Minha Vida”.

Nos ultimos anos, a estratégia de crescimento em um cendrio de alta de precos de insumos e com
escala dos juros impactaram negativamente os resultados da empresa, e as agdes foram fortemente
penalizadas. No entanto, entendemos que o setor passa por um momento muito oportuno,
impulsionado pelas alteragées no programa Minha Casa Minha Vida, que possibilitou crescer os
pregos acima da inflagdo em seus empreendimentos, implicando em margens acima de sua

performance nos Ultimos anos. Mesmo assim, a precificagéo da empresa pelo mercado segue com
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importante desconto em relag@o ao seu valor patrimonial, em dissondncia de seus fundamentos e
bom momento operacional. Vemos a companhia negociando a 0,60x Prego/Valor Patrimonial, um
dos patamares mais baixos de seu histérico, ao passo que operacionalmente a empresa tem se
guiado para entregar resultados que superam o dos periodos anteriores. O grdafico abaixo ilustra a
evolugédo do prego/valor patrimonial (linha) e a margem bruta (Grea) desde outubro de 2018 com a

proje¢c@o da margem bruta para os proximos dois anos.

Margem Bruta e Prego/Valor Patrimonial MRVE3
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Fonte: Economadtica
Elaboragdo: Real Investor

www.realinvestor.com.br



REAL INVESTOR FIl — RINVT1

f,
Realinvestor .
ASSET MANAGEMENT Relatério Mensal | Junho 2024

Ao término desse periodo, os principais segmentos em agdes do setor imobilidrio na carteira do RINV1I

eram os seguintes:

Carteira Agoes

Composig¢éo
Carteira

= Incorporagdo

Outros
91%

Ac¢des
9%

Shoppings

= Propriedades

3. Recebiveis

A carteira de recebiveis adicionou +0,1% de retorno e, ao final do més, a parcela investida na classe
somava 3,0% do PL. Essa redugdo do percentual em recebiveis em relagéo ao més anterior se deu por

um incremento do Patriménio Liquido apds a emissdo.

O pipeline de CRIs prevé integralizagdes em novos ativos ao longo dos proximos meses. Assim, deve
haver um incremento desta classe de ativos, com a manutengdo das caracteristicas principais do
portfélio atual: operagdes com taxa de remuneragdo elevada - que seja uma recompensd
satisfatéria para a iliquidez quando comparada as demais classes de ativos do RINVII -, com boas
estruturas de garantias e recebiveis atrelados ds operagdes, de forma a tornd-las autoliquidéveis, ou

seja, cujos recebiveis sdo suficientes para pagamento do CRI.

Como fato subsequente, integralizamos no inicio de julho/24 uma nova operagdo, com remuneragdo
de IPCA+11,5% a.a., e que serd melhor abordada no préximo relatério. Adicionalmente, hd um prémio
de 10% sobre o capital comprometido na operagdo, que serd pago ao Fundo como receita

extraordindria e serd distribuido como dividendo aos cotistas.

As caracteristicas e atualizagdes das operagées investidas seguem descritas abaixo:

www.realinvestor.com.br
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Credlar Empreendimentos \
z

Operacdo para aceleracdo de obras de empreendimentos da

incorporadora antes dos pagamentos via Crédito Associativo
da CEF. Como garantia hé: (i) Resultado da incorporadora
referente ao Residencial Chopin, em Praia Grande, que possui
320 unidades e VGV de R$ 110mi. As obras estdo 82,6%
concluidas e 45% das unidades vendidas; (i) 2 iméveis em

Alienagdo Fiducidria equivalentes a 230% do saldo devedor; v" SETOR: RESID. CLASSE MEDIA
VENCIMENTO: ABR/27

(i) Fundo de reserva no valor de R$200 mil. A amortizagéo é v
v LTV:16,6%
v
v

PRAZO MEDIO: 1,5 ANOS
SECURITIZADORA: PROVINCIA

Q\SGL que reduz o risco e a exposigdo na operagdo.

Vanguarda Engenharia

Financiamento de duas obras na cidade de Teresina-Pl. Os

empreendimentos sd@o o Jonathas Nunes (53% de vendas e

=
£ .
=
=
e
B
e

72% de obras realizadas) e o Dom Severino (com 76% de

vendas e 60% de obras realizadas). A operagdo possui

compromisso de investimento de até R$ 3,4mi no CRI, j&

investidos R$ 2,6 milhées.

Real Supermercados

Financiamento da 57 loja da rede Real Supermercados, em

SETOR: RESID. CLASSE MEDIA
VENCIMENTO: AGO/25

LTV: 65%

PRAZO MEDIO: 1,5 ANOS
SECURITIZADORA: CASA DE PEDRA

AN NN NN

Batatais/SP, cujas obras ja foram finalizadas. Conta com AF
da 4% loja do grupo com valor de avaliagdo superior a 170%
do saldo devedor, além da CF do fluxo de recebiveis em
conta Escrow, com o minimo de R$200 mil, superior ao

valor da PMT mensal de juros. Operagcdo ainda possui

fundo de reserva de 2 parcelas de juros e aval dos sbcios e

SETOR: VAREJO
VENCIMENTO: JUL/33
LTV: 55%

PRAZO MEDIO: 4,0 ANOS
SECURITIZADORA: CANAL

holding patrimonial do grupo.

o

AN NENEN
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Carteira consolidada

O patriménio do Fundo, ao final do més de junho, ficou distribuido da seguinte forma:

L Ao | setr ] %P

Fll Recebiveis Imobilidrios 49,8%
Fll Hedge Fund 7%
Fll Hibrido 6,3%
Fll Logisticos 6,1%
Fll Shopping/Varejo 41%
Fll Lajes Comerciais 32%
Fll Educacional 0,6%
Fll Residencial 0,5%
Fll Hospitall 0,5%
Fll Fundo de Fundos 0,3%
s S
Acdo Incorporagéo 5,3%
Acdo Shoppings 2,3%
Acéo Propriedades 1,4%
I A T
CRI Vanguarda 65% INCC + 11,0% a.a. 1,3%
:\; CRI Real Supermercados 55% CDI + 5,0% a.a. 0,8%
CRI Credlar 17% IPCA +13,0% a.a. 0,7%
T R T
Fundos de Renda Fixa 9,6%
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Demonstracgdo de resultado

Ao longo de junho foi realizado R$0,71 de resultado por cota, j& considerando o proporcional ds cotas
exercidas no direito de sobras e preferéncia, no dia 06/06. Serdo distribuidos R$1,32 aos cotistas de
RINVI1T e RINV13, bem como R$0,53 aos detentores de RINV14, proporcional ao CDI do periodo. Apds esse

evento, o Fundo acumula R$0,32 de reserva por cotaq, incluindo todas as cotas da terceira emissdo.

Resultado Real Investor Fil (R$)

jan/24 fev/24 mar/24 abr/24 maif24 jun/24

Receitas - Flis 1.222.232 1.386.555 1.127.137 843.548 966.602 1.282.448
Dividendos 771101 799.754 790.667 800.032 906.920 1284.235
Ganho de Capital 451131 586.802 336.470 43.516 59.683 - 1787
Receitas - Agdes 790.409 312.538 336.508 97.257 142.604 13.920
Dividendos 42.968 31044 - - 152.683 42.185
Ganho de Capital 747.441 281493 336.508 97.257 - 10.078 - 28.265
Receitas - CRIs 60.438 71.612 62.375 71.478 59.531 65.518
Juros 55.586 62.096 55.378 57.931 56.974 59.602
Corregao Monetaria 4.852 9.516 6.996 13.546 2.557 5.916
Receitas - Caixa 59.051 30.548 29.641 12.351 96.647 175.127
Receitas - Total 2.132.130 1.801.253 1.555.662 1.024.634 1.265.384 1.537.014
Despesas = 416.090 - 300.738 - 270.277 - 194.385 - 112.802 - 248.073
Administrativas - 367.494 - 83.799 - 72.631 - 76.613 - 84.335 - 228.789
Operacionais - 48.596 - 216.940 - 197.645 - 17.772 - 28.467 - 19.284
Resultado 1.716.040 1.500.515 1.285.385 830.249 1.152.582 1.288.940
Resultado por Cota 2,03 1,77 1,52 0,98 0,94 o
Rendimentos Distribuidos 929.979 1056.794 1056.794 1056.794 1305.607 2.073.207
Distribuigdo por Cota 110 1,25 1,25 1,25 1,25 1,32
Reserva Acumulada 1.115.357 1.559.078 1.787.669 1.561.125 1.408.100 623.833
Reserva Acumulada por Cota 1,32 1,84 2,11 1,85 1,07 0,32
Quantidade de Cotas 845.435 845.435 845.435 845.435 1.320.623 1.938.647

11
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Composic¢éo de rendimento

O grdéfico abaixo retrata a evolugdo do resultado mensal obtido pelo RINV1, o dividend yield

distribuido nos Gltimos 6 meses, e o saldo acumulado de resultado ndo distribuido por cota.

Resultado e Distribui¢géo Mensal
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Objetivo do Fundo

Gerar ganho de capital e obtencdo de renda a partir da alocagdo em

(i) Recebiveis, (ii) Cotas de Flls, (i) Acdes e outros ativos ligados ao mercado imobiliério.

Razéio Social

REAL INVESTOR FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO

& Ticker de Negociagéio: - CNPJ

RINVIT 20 44625.612/0001-45

g Data de Inicio do Fundo a Prazo de Duracéio
11/11/2022 Indeterminado
e Patriménio Liquido v@ CotasEmitidas
B R$206.545.711,23 ©7 1938647

Patriménio/Cota

& Valor Cota a Mercado (28/06) '3@)
R$ 111,65 | R$ 106,54
6-1?' Taxa de Administragdo /\7| Taxa de Performance
1,00% a.a. ‘ 15% sobre IPCA + Yield IMA-B 5
~ Custodiante 3 Administrador
“©  Banco BTG Pactual S.A. ' |®® BTG Pactual SA. DTVM
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Glossdrio

Cap rate: abreviagdo do termo “capitalization rate” ou taxa de capitalizagdo. E uma métrica utilizada
no mercado imobiliério para calcular o retorno anual da renda dos iméveis sobre seu valor de

mercado.

Cota Patrimonial: representacdo do valor financeiro de uma cota dentro do patriménio liquido do

fundo.
Cota Valor de Mercado: valor da cota no mercado secunddrio na data de fechamento do relatério.

Covenant: cldusula contratual, que estabelece condi¢des e restricdes que o devedor precisa cumprir
ao longo da operacdo, visando proteger os interesses dos credores e garantir que as condicoes

financeiras do devedor seguem conforme estipulado.

Dividend Yield: rentabilidade relativa dos rendimentos pagos aos cotistas do fundo. E calculado pela

divisdo do rendimento sobre a cota valor de mercado.

High grade: sdo titulos de renda fixa que possuem baixo risco de crédito, correspondendo a uma

menor taxa de retorno.

High yield: séo titulos de renda fixa com maior risco de crédito e que proporcionam, portanto, uma
remuneragdo com prémio sobre titulos de menor risco. E comum que essas estruturas tenham um

conjunto de garantias, com o objetivo de ponderar o risco da empresa devedora.

Loan-to-value (LTV): compreende o valor da divida em relagdo ao valor da garantia. Quanto menor

o LTV, menor & o risco da operagdo.

Middle Risk: séo titulos com um grau de risco e rentabilidade intermedidrios entre o high grade e o
high yield. Possuem uma rentabilidade mais atrativa do que os ativos high grade, e com um grau de
risco inferior aos high yield. E comum que essas estruturas tenham um conjunto de garantias que

visam ponderar o risco da empresa devedora.

Valor Geral de Vendas (VGV): valor potencial das unidades que compéem o empreendimento.

14
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