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COMENTARIOS DO GESTOR

Em agosto, o RINVII obteve um retorno de 0,90% em seu valor patrimonial, enquanto o indice de

Fundos Imobilidrios (IFIX) avangou 0,86%. Desde o inicio, o desempenho acumulado é de 31,9%, duas

vezes o resultado do IFIX.

Resultado Acumulado RINV1I vs IFIX
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*Retorno da cota patrimonial gjustada por dividendos
Periodo de 11/11/2022 a 30/08/2024

A principal contribui¢@o veio das Cotas de Fundos Imobilidrios, que avangaram 0,5%, seguidas das

agées que contribuiram com +0,3% do resultado do més e os CRIs diretos adicionaram 0,1%.

A distribui¢éo de dividendos referente a agosto e anunciada em setembro para os cotistas do RINV1I
serd de R$1,10 por cota, equivalente a um dividend yield de 1,02% a.m. No acumulado de doze meses,
considerando o dividendo anunciado ao longo do més, foram distribuidos R$14,52/cota, equivalente

a um dividend yield foi de 13,5% a.a., considerando a cota patrimonial de fechamento de agosto, de
R$107,66.

Desde o inicio do RINVI1I, em novembro de 2022, passamos por diferentes ciclos de altas e baixas nos
precos dos ativos imobilidrios, durante os quais pudemos aproveitar as distor¢ées de mercado que,

ao final, trouxeram excelentes resultados — entregamos aos nossos cotistas um dos melhores

retornos dentre os Fundos ImobiliGrios comparaveis

Vale destacar que esse resultado € composto pelos dividendos pagos, bem como pela valorizagéo

da cota patrimonial. Nesse sentido, além de termos distribuido um dos maiores dividendos por cota
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dentre os FoFs/Hedge Funds nos Gltimos doze meses, - considerando o fechamento do més de agosto
- conforme ilustra o gréfico abaixo, ainda tivemos um importante incremento da cota patrimonial

(atuais R$107,7, contra R$100 na primeira emisséo).

Dividendo por Cota (R$) FoFs/Hedge Funds Ultimos 12 Meses

(Base: 30/08/24)
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Fonte: Economdtica. Data-Base: 30/08/2024. Produgdo: Real Investor

Acreditamos que o cendrio atual continua cheio de boas oportunidades de investimento nas
diferentes classes em que temos mandato de alocagdo no RINVII, e expertise de gestdo pelo time da

Real Investor, e buscaremos captd-las da forma como temos feito até agora.

Em seguida comentaremos sobre as movimentagdes realizadas nas carteiras e alguns dos

acontecimentos do més, segmentados pelas principais estratégias do Fundo.
1. Cotas de Fundos Imobiliarios (Flis)

A classe de Fundos Imobilidrios representava, ao final de agosto, 84% do Patriménio Liquido (PL). Os
Flls contribuiram com +0,5% do resultado no més, resultado impulsionado principalmente pelos
fundos KNHFI11 e CLINTI, que apresentaram uma valorizagdo de +2,5% e +2,2%, respectivamente, e

representam, em conjunto, 8,9% do Patriménio Liquido do Fundo.

Dentre os principais destaques, reduzimos a posi¢do no fundo de recebiveis Middle risk atrelados ao
CDI da Kinea (KNUQ]]) apds um excelente resultado no ano, de +12,4% contra +2,5% do IFIX. O Fundo
atualmente negocia com égio em relagéo ao seu valor patrimonial (1,05x P/VPA), enquanto boa parte

dos fundos compardveis estdo precificados com desconto, de forma que optamos por realocar
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nestes Flls que mantém uma maior atratividade. Abaixo vemos o retorno do Fundo vs IFIX (linha), em

relagéo a proporcéo do ativo no RINVII (coluna):

Evolugdo do Retorno do KNUQI1 e do IFIX em relagéio a

proporcéo do PL do RINVII investida no Fundo
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Em paralelo, o OUJPTI, fundos de recebiveis da Fator em conjunto com a JPP, foi um dos principais
aumentos de posi¢do realizados em agosto. O Fundo tem sido negociado a aproximadamente 80%
do seu valor patrimonial, desconto que avaliomos exagerado em relagdo aos riscos de seu portfolio.
Temos ciéncia que algumas operagdes da carteira, que representam pouco menos de 10% do PL do
fundo, enfrentam desafios que estdo sendo enderegados pela gestéo. Mesmo assim, o desconto é

muito superior aos riscos do fundo, fornecendo uma assimetria relevante de prego e valor.

Ao final de agosto, as principais posi¢cdes investidas em Fundos Imobilidrias estavam distribuidas

conforme segue:
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Carteira Flis
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Carteira m Recebiveis Imobiliarios

= Hedge Fund
Outros
16% = Lajes Comerciais
= Shopping/Vvarejo
Logisticos

Flls
84%

= Hibrido
Educacional
Hospital

Fundo de Fundos

2. Agoes do Setor Imobilidario

O portfélio de agdes adicionou +0,3% ao resultado de agosto do RINVIIL. A Incorporadora MRV (MRVE3)

foi o principal destaque, com uma alta expressiva de 11% no més.

Além disso, a empresa Syn Prop & Tech (SYNE3) foi também um destaque, com +5,86% de valorizagéo

no més, com alguns eventos relevantes sobre a companhia tendo sido divulgados no periodo. Como

jé@ haviamos explorado no Relatério Gerencial de fevereiro de 2024, com a conclusdo da venda parcial
de ativos da empresa para o fundo XPMLII, a empresa distribuird, em complemento aos R$2,88/cota
de dividendos, j&@ anunciados e pagos no inicio de setembro/24, adicionais R$3,28/cota em reducdo
de capital, que deverd ser aprovado em assembleia convocada para outubro de 2024*. Apds as
distribuicdes, o portfolio remanescente detidos pela Syn é estimado pela Real Investor em R$6,0-
8,0/cota**. Vale ressaltar que do preco inicial de compra de agées de SYNE3 a R$3,00, teremos em
distribuigéo o equivalente a duas vezes o montante investido, além da manutengéo do atual

portfélio**, comprovando a assimetria do prego em pouco menos de dois anos de investimento.

Apesar dessa importante valorizagdo, ainda vemos relevante upside com a tese, detalhado abaixo.
O valor de fechamento em agosto/24 foi de R$7,96/cota, jé considerando os dividendos pagos no dia

02/09. Mesmo apds a esperada redugdo de capital*, estimamos um valor remanescente entre R$6,0-

www.realinvestor.com.br
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8,0 por agdo**, um potencial de alta de 50% (considerando R$7,0 por agdo) apds o pagamento da

restituicdo.
Composigéo de valor em SYNE3
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Fechamento (30/08) Reducdo de Capital® Valor Remanescente®*

* Pendente de aprovagdo em Assembléia em outubro de 2024.
** Valor Remanescente do portfélio de SYNE3 estimado pela Real Investor.
A projecdo apresentada representa uma estimativa, sujeita a variagdes e néo deve ser interpretada como garantia de rentabilidade ao investidor.

Esse & um exemplo dentre as diferentes empresas que compuseram o portfélio do RINVI1 desde seu
inicio, cuja geracgdo de valor é fruto da nossa gestéo ativa mesmo em um momento dificil para o
mercado de capitais no Brasil. Durante esse periodo, tivemos um ganho de R$6,05 por cota ja
realizados, além dos dividendos recebidos, considerando apenas a classe de agdes, reflexo da

experiéncia e do entendimento dos ciclos e dos negbcios da nossa gestdo.

Ao término desse periodo, os principais segmentos em agdes do setor imobilidrio na carteira do RINV1

eram os seguintes:
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3. Recebiveis

A carteira de recebiveis adicionou +0,1% de retorno e, ao final do més, a parcela investida na classe

somava 3,4% do PL.

N&o houve alteragées no portfélio investidos de CRIs e as operagdes seguem em velocidade de
cruzeiro, mantendo boas razées de garantias. Suas caracteristicas e atualizagdes estéo descritas

abaixo:

Credlar Empreendimentos

Operacdo para aceleracdo de obras de empreendimentos da

incorporadora antes dos pagamentos via Crédito Associativo
da CEF. Como garantia ha: (i) Resultado da incorporadora
referente ao Residencial Chopin, em Praia Grande, que possui
320 unidades e VGV de R$ 110mi. As obras estéo 87,6%

concluidas e 45% das unidades vendidas; (i) 2 iméveis em

Alienagéo Fiducidria equivalentes a 230% do saldo devedor; v SETOR: RESID. CLASSE MEDIA
VENCIMENTO: ABR/27
LTV:15,4%

(i) Fundo de reserva no valor de R$200 mil. A amortizagéo é v
v

@scﬂ, que reduz o risco e a exposigéo na operacdo. v PRAZO MEDIO: 1.5 ANOS
v

SECURITIZADORA: PROVINCIA

www.realinvestor.com.br
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Vanguarda Engenharia

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

empreendimentos séo o Jonathas Nunes (53% de vendas e

LI LLLLLT

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

vendas e 60% de obras realizadas). A operac@o possui

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

investidos R$ 2,6 milhées. )
SETOR: RESID. CLASSE MEDIA

VENCIMENTO: AGO/25

LTV:65%

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

AN N NN

Real Supermercados

Financiamento da 57 loja da rede Real Supermercados, em
Batatais/SP, cujas obras ja foram finalizadas. Conta com AF
da 4% loja do grupo com valor de avaliagdo superior a170%
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. Operac@o 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.

Financiamento de obras de empreendimento residencial

AN N NN

vertical em Goidnia/GO. Conta com AF das cotas da SPE e

o B b=

da matricula do empreendimento, cessdo de recebiveis

das unidades, aval dos sécios e fundo de reservas de 6

TTIITE
I i i A I

meses de juros. O empreendimento j& possui 52% de obras

(RRERRERERRNRAREANNN |

IPCA
+11,5%

4
4
4
4
4

avangadas e 62% de vendas. A operacdo possui

compromisso de investimento de até R$ 2,0 mi no CR], ja
SETOR: RESID. CLASSE MEDIA

VENCIMENTO: JUN/27

LTV: 65%

PRAZO MEDIO: 2,7 ANOS
SECURITIZADORA: HABITASEC

investidos R$ 1,1 milhées.
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O RINV1I possui aproximadamente R$28,5 milhdées comprometidos em CRIs, entre novas operagdes e
compromissos de desembolso conforme avango de obras. Além desse montante, hd ainda outras
operagdes em diligéncia que deverdo integrar o patrimdnio do fundo, mantendo como caracteristica
geral um patamar atrativo de remuneragdo e garantias reais, com boa relagdo com o saldo devedor

dos CRls.

Pipeline de CRI

CRI Credlar Financiamento de obra IPCA +13,0% 15% R$ 1.600.000
CRI Vanguarda Financiamento de obra INCC + 11,0% 65% R$ 900.000
CRI Franco Ribeiro Financiamento de obra IPCA +11,5% 65% R$ 1.000.000
CRI'1 Financiamento de obra IPCA +12,5% 68% R$ 5.000.000
CRI2 Antecipagéo de carteira IPCA +11,5% 61% R$ 5.000.000
CRI 3 Financiamento de obra IPCA +10,5% 59% R$ 8.500.000
CRI 4 Financiamento de obra IPCA +125% 69% R$ 6.500.000
Inflagéo + 11,7% 61% R$ 28.500.000

www.realinvestor.com.br
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Carteira consolidada

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

L Ao | seor ] %P

Fll Recebiveis Imobilidrios 55,7%
Fll Hedge Fund 75%
Fll Lajes Comerciais 6,6%
Fll Shopping/Varejo 4,2%
Fll Logisticos 4,2%
Fll Hibrido 31%

Fll Educacional 1,2%

Fll Hospital 0,6%
Fll Fundo de Fundos 0,5%

| Atvo | setr | %PL___|

Acdo Incorporagéo 6,3%

Acdo Propriedades 1,9%

Acdo Shoppings 12%
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 15% IPCA +13,0% a.a. 0,7%

CRI Franco Ribeiro 65% IPCA + 11,5% a.a. 0,7%
T I T

Fundos de Renda Fixa 34%
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Demonstracgdo de resultado

Ao longo de agosto foi realizado R$1,05 de resultado por cota, dos quais serdo distribuidos R$1,10 aos

cotistas de RINVIL. Apbs esse evento, o Fundo acumula R$0,64 de reserva por cota.

Resultado Real Investor Fil (R$)

mar/24 abr[24 mai/24 jun/24 jul/24 ago/24 Desde o Inicio *
Receitas - Flis 1.127.137 843.548 966.602 1.282.448 1.822.444 1.705.241 15.978.475
Dividendos 790.667 800.032 906.920 1284.235 1674.833 1715.003 13.222.052
Ganho de Capital 336.470 43.516 59.683 - 1787 147.611 - 9.761 2.756.424
Receitas - Agdes 336.508 97.257 142.604 13.920 834.990 523.299 4.560.198
Dividendos - - 152.683 42.185 65.933 - 502.971
Ganho de Capital 336.508 97.257 - 10.078 - 28.265 769.057 523.299 4.057.227
Receitas - CRIs 62.375 71.478 59.531 65.518 92.536 74.943 1.210.766
Juros 55.378 57.931 56.974 59.602 65.574 71849 967.835
Corregao Monetéaria 6.996 13.546 2.557 5.916 6.970 3.095 162.940
Prémio Estruturagao 19.991 79.991
Receitas - Caixa 29.641 12.351 96.647 175.127 122.277 69.447 920.968
Receitas - Total 1.5655.662 1.024.634 1.265.384 1.537.014 2.872.246 2.372.931 22.670.407
Despesas = 270.277 - 194.385 - 112.802 - 248.073 - 130.435 - 330.645 - 2.928.681
Administrativas - 72.631 - 76.613 - 84.335 - 228.789 - 126.312 - 180.727 - 1680.203
Operacionais - 197.645 - nr.772 - 28.467 - 19.284 - 4.123 - 149.917 - 1248.478
Resultado 1.285.385 830.249 1.152.582 1.288.940 2.741.811 2.042.287 19.741.726
Resultado por Cota 1,52 0,98 0,94 0,71 1,41 1,05 R$ 27,99
Rendimentos Distribuidos 1056.794 1056.794 1305.607 2.073.207 2.035.579 2.132.512 18.501.887
Distribuigéio por Cota 1,25 1,25 1,25 1,32 1,05 1,10 R$ 25,38
Reserva Acumulada 1.787.669 1.561.125 1.408.100 623.833 1.330.064 1.239.839
Reserva Acumulada por Cota 2,11 1,85 1,07 0,32 0,69 0,64
Quantidade de Cotas 845.435 845.435 1.320.623 1.938.647 1.938.647 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 nédo 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 imobilidrio.

Razéio Social

REAL INVESTOR FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO

& Ticker de Negociagéio: - CNPJ
RINVII =0 44.625.612/0001-45

Data de Inicio do Fundo

g g Prazo de Duracdo
11/1/2022 | Indeterminado

Patriménio Liquido ‘® Cotas Emitidas
B> R¢ 208.714.170,41 ©7 938647

Patriménio/Cota

& Valor Cota a Mercado (30/08) '3@)
R$ 109,35 | R$ 107,66
6-1?' Taxa de Administragdo /\7' Taxa de Performance
1,00% a.a. ‘ 15% sobre IPCA + Yield IMA-B 5

- Custodiante 3 Administrador

=9 Banco BTG Pactual S.A. - | BTG Pactual A DTVM

_, bata-Com Data de Pagamento
== ge pia Util | % 14° Dia Util
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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.

Data-Com: a data-com é a data até a qual o investidor precisa ser cotista do fundo para ter direito
ao recebimento dos dividendos anunciados. Apds essa data, os investidores que adquirirem cotas

do fundo ndo terdo direito ao rendimento referente ao andncio feito na data-com.

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

diviséo do rendimento sobre a cota valor de mercado.

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

menor taxa de retorno.

High yield: sdo titulos de renda fixa com maior risco de crédito e que proporcionam, portanto, uma
remuneracdo 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 relagéo ao valor da garantia. Quanto menor

o LTV, menor é 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 compdem o empreendimento.

14
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