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COMENTARIOS DO GESTOR

Em outubro, o RINVII obteve um retorno de -2,5% em seu valor patrimonial, enquanto o indice de

Fundos Imobiliarios (IFIX) recuou -3,1%. Desde o inicio, 0 desempenho acumulado é de 26,3%, mais de

2,9 vezes o resultado do IFIX.

Resultado Acumulado RINV1I vs IFIX
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*Retorno da cota patrimonial ajustada por dividendos
Periodo de 11/11/2022 a 31/10/2024

Assim como em setembro, tivemos uma significativa desvalorizagdo dos fundos imobilidrios, de
forma que o desempenho do IFIX e do RINVI11 foram negativos no periodo. Vale frisar que continuamos
ndo observando nenhuma deterioragdo significativa nos fundamentos dos ativos. Sendo assim,
temos aproveitado o momento e a ocasido da entrada de novos recursos oriundos da oferta, para

adquirir ativos com enorme margem de seguranga, assunto que exploraremos a seguir.

No RINVTI, as Cotas de Fundos Imobilidrios tiveram a menor contribuigcdo do més, com -3,3%, enquanto

as agdes contribuiram com +0,65%, os CRIs adicionaram +0,1%.

A distribuicdo de dividendos para os cotistas do RINVII referente a outubro seré de R$1,10 por cota,
equivalente a um dividend yield de 1,09% a.m. No acumulado de doze meses, considerando o
dividendo anunciado ao longo do més, foram distribuidos R$14,42/cota, equivalente a um dividend

yield foi de 14,3% a.a., com base na cota patrimonial de fechamento de outubro, de R$100,94.

Em seguida comentaremos sobre alguns acontecimentos relevantes do més, e as movimentagdes

realizadas nas carteiras, segmentados pelas principais estratégias do Fundo.
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4° Oferta Pablica de Cotas do RINV11

No dia primeiro de hovembro houve a liquidagdo do Direito de Preferéncia da 4 oferta de cotas do
RINV11, e nessa primeira etapa foram subscritos aproximadamente R$54 milhdes. Vale ressaltar que
todo o montante captado foi integralmente investido em pouco mais de duas semanas,
aproveitando o dnimo depressivo do mercado para realizar compras no melhor patamar de pregos

j& praticado no RINVII.

Na etapa de sobras e montante adicional, foram subscritos adicionais R$84 milhdes, totalizando uma

captacdo de R$138 milhdes. Agradecemos a confianga dos cotistas!

Jé tendo a primeira etapa concluida, o cronograma com as datas principais das 4 Oferta de Cotas

seguird da seguinte forma:

11/10 Anuncio de inicio e divulgagdo do prego da emisséo - R$ 103,02 por cota

31/10 Encerramento do Periodo de Exercicio do Direito de Preferéncia

01/11 Liquidagdo do Direito de Preferéncia - R$ 54.006.792,72

05/11 Inicio do Periodo de Exercicio de Sobras e Montante Adicional

08/11 Encerramento do Periodo de Sobras e Montante Adicional

18/11 Liquidagdo de Sobras e Montante Adicional - R$ 84.076.167,30

28/11 Inicio do Periodo de Subscrigdo da Oferta

05/12 Encerramento do Periodo de Subscricéo

Descontos em Fundos Imobiliéarios

Sabemos que o RINVI11 &€ atualmente um dos poucos fundos multiestratégia cujo prego a mercado é
relativamente proximo ao seu valor patrimonial. Ainda assim, por vezes somos questionados se o
RINV1I, sendo negociado em seu valor patrimonial, ao passo que tantos outros fundos estdo téo

descontados, ndo estaria “fora do prego”?

Esse & um questionamento valido, entretanto ele desconsidera que a composi¢céo atual da carteira
do RINVIT estdé repleta de Flls e agdes bastante descontadas, com seus pregos individuais

consideravelmente abaixo dos seus valores patrimoniais.
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Para ilustrar esse “desconto implicito”, destrinchamos a carteira por segmento. Observe que a

composicdo é bastante vantajosa pela métrica apropriada para o segmento.

Precos Implicitos dos Ativos por Segmento Investido pelo RINV1

CRI
Agdes (6 Operagses) Caixa
(6 Empresas) Inflagéo +111% a.a.

CDI + 5,0% a.a.

0,66x Preco sobre Valor Patrimonial

FoFs/Hedge Funds
(8 Flis)

0,87x Prego sobre Valor Patrimonial
12,8% Dividend Yield LTM Flis de Recebiveis
(22 Fuis)
Inflagéo +13,8% a.a. (47,2% pL)

CDI + 7,9% a.a. (10,9% PL)
Flis de Propriedade

(21Fus)

0,61x Precgo sobre Valor Patrimonial
12,5% Dividend Yield LTM

Tendo essas informagdes disponiveis, fica claro que o desconto do RINVII existe, ele estd nos ativos

que compdem a nossa carteiral

Ressaltamos também que além de ativos com grande potencial, nossa gestdo ativa conseguiu
agregar um importante retorno adicional ao indice, constantemente buscando as melhores

oportunidades e movimentando o portfélio conforme os diferentes cendrios.

1. Cotas de Fundos Imobiliarios (Flis)

A classe de Fundos Imobilidrios representava, ao final de outubro, 88% do Patriménio Liquido (PL). Os
Flls retiraram -3,30% do resultado no més. Dentre os destaques positivos, ressaltamos os fundos IRDMII
e OUJPT], valorizando +0,7% e +1,1%, e que representam, em conjunto, 9,8% PL. Os principais detratores

foram o VCRIIl e NCHBII, com -4,4% e -4,1%, respectivamente. Apesar dessas quedas, néo observamos
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uma significativa deterioragdo dos fundos, que permanecem com um desconto frente ao valor

patrimonial bem superior aos riscos aparentes de seus portfélios.

Ao longo do més, vendemos boa parte da nossa posigéo no fundo RBRYI, dada uma boa
performance relativa nos Gltimos meses. Ao passo em que o IFIX cai -3,3% no ano, o Fundo valorizou
+1,5%, e seguia negociando préximo de seu valor patrimonial. Nesse sentido, reduzimos a posi¢éo

visando a compra de outras oportunidades que ofereciaom maior margem de seguranga.

Evolugéo do Prego do RBRYI1 e do IFIX desde o inicio de 2024

% RBRY11 no RINVII

e RBRY1T*
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*Retorno da cota patrimonial ajustada por dividendos
Periodo de 02/01/2024 a 31/10/2024

Parte relevante das compras recentes se concentraram no fundo de recebiveis da Iridium (IRDMIT). O
fundo & um dos maiores e mais liquidos Flls do mercado e possui uma carteira bastante diversificada
em CRIs predominantemente mid-risk. Dentre as operagdes, algumas delas apresentam pontos de
atengdo, mas o desconto atual de aproximadamente 20% sobre o valor patrimonial sobrepée com
folga os potenciais risco e fornece considerével margem de seguranga para o investimento. Além
disso, o Administrador vem realizando o provisionamento de perdas de alguns CRIs, de forma que a

cota patrimonial j& estd considera parte dos riscos atuais da carteira.

Ao final de outubro, as principais posi¢dées em Fundos Imobilidrias estavam distribuidas conforme

segue:

www.realinvestor.com.br
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Carteira Flis

Composicdo

Carteira = Recebiveis Imobilidrios
= Hedge Fund
outros
12% = Lajes Comerciais
= Shopping/Varejo
Logisticos
Flls = Fundo de Fundos
88% .
= Hibrido
Hospital
Educacional

ez o

2. Agoes do Setor Imobiliario

O portfélio de agées contribuiu com +0,65% em outubro. A empresa de propriedades Syn Prop & tech

(SYNE3) foi o principal destaque positivo, com uma alta de +9,9% no més.

Além disso, ao longo de outubro, recebemos o pagamento de dividendos de duas empresas de Nnosso
portfélio. A Allos (ALOS3) anunciou sua nova politica de pagamentos de dividendos mensais,
passando a valer a partir de outubro/24. Com isso, devemos ter o pagamento proximo de 1,3% de seu
valor de mercado até dezembro/24, bem como uma continuidade no programa de recompras de

agdes da companhia.

A Even (EVEN3) anunciou e pagou no inicio do més um dividendo equivalente a 5,9% de seu valor de

mercado.

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

eram os seguintes:

Carteira Agoes

www.realinvestor.com.br
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Composigéo
Carteira

= Incorporagdo

Outros
93%

Acdes|
6%

= Propriedades

Shoppings

3. Recebiveis

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

somava 5,6% do PL.
Em outubro foram integralizadas duas novas operagdes: o CRI FGR e o CRI Pinheiro de Sé.

O CRI FGR & destinado ao financiamento de condominio de casas em Senador Canedo, Goids. O
empreendimento alvo é o Jardins Berlim, que busca atender o publico média/alta renda e ja se
encontra 98% vendido. A operagdo é remunerada & taxa de IPCA + 10,0% a.a. até o término de obras

e, posteriormente, reduzida para IPCA + 9,5% a.a.

A FGR Incorporadora € uma das maiores do centro oeste do pais em loteamento horizontais. Com
quase 40 anos desde a fundagdo, possui um robusto histérico de entregas realizadas, boa estrutura

organizacional e resultados financeiros solidos.

O desembolso da operagdo serd realizado em tranches trimestrais de acordo com a evolugdo de
obras. O RINVII deverd integralizar R$12 milhées em 4 chamadas de capital até dez/25, tendo ja

investido aproximadamente R$3 milhdes.

O CRI Pinheiro de S& é destinado ao financiamento de obras do empreendimento vertical Next
Residence em Serra, Espirito Santo e foi emitido & taxa de IPCA + 12,5% a.a. O empreendimento é
localizado na regi@o de expansdo da capital do Estado e terd acesso ao Clube Alphaville Jacuhy,
sendo um diferencial de lazer em relagéo aos empreendimentos proximos. Aproximadamente 67%
das unidades ja foram vendidas e a entrega esté programada para outubro de 2025, j& tendo um

avango de obras de mais de 49% do previsto.

www.realinvestor.com.br
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A Pinheiro de Sé Incorporadora foi fundada em 2004 e possui um bom histérico em empreendimentos

residenciais verticais ja entregues no estado.

Assim como o FGR, o CRI Pinheiro de S& terd desembolsos em tranches trimestrais que devem somar

R$6,5 milhdes a ser integralizados pelo RINVII, dos quais R$500 mil j& foram investidos.

As demais operagdes seguem sem alteragdes, mantendo boas razdes de garantias. Suas

caracteristicas e atualizagées estdo descritas abaixo:

Credlar Empreendimentos

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 90,5%

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

SETOR: RESID. CLASSE MEDIA
VENCIMENTO: ABR/27
LTV:16,7%

PRAZO MEDIO: 1,5 ANOS
SECURITIZADORA: PROVINCIA
IF: 22D1248921

Alienagdo Fiducidria equivalentes a 230% do saldo devedor;

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

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

AN N N

Vanguarda Engenharia

Financiamento de duas obras na cidade de Teresina-Pl. Os
empreendimentos s@o o Jonathas Nunes (54% de vendas e
81% de obras realizadas) e o Dom Severino (com 73% de

vendas e 68% de obras realizadas). A operagdo possui

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

SETOR: RESID. CLASSE MEDIA
VENCIMENTO: AGO/25

LTV: 69%

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

investidos R$ 3,1 milhdes.

\_

AN N SN

IF: 22G1233041

www.realinvestor.com.br
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Real Supermercados

Financiamento da 5° loja da rede Real Supermercados, em

Batatais/SP, cujas obras ja foram finalizadas. Conta com AF
da 47 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 SETOR: VAREJO

VENCIMENTO: JUL/33
LTV: 55%

PRAZO MEDIO: 4,0 ANOS
SECURITIZADORA: CANAL
IF: 23F1523286

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

holding patrimonial do grupo.

Financiamento de obras de empreendimento residencial

v
v
v
v
v
v

IPCA
+11,5%

e B bl

vertical em Goidnia/GO. Conta com AF das cotas da SPE e
da matricula do empreendimento, cessdo de recebiveis

das unidades, aval dos sécios e fundo de reservas de 3

Tt aa A
2 M T I I |

meses de juros. O empreendimento ja possui 616% de

obras avangadas e 65% de vendas. HG o compromisso de

v SETOR:RESID. CLASSE MEDIA
investimento no valor de R$ 2 milhdes, e ja foram investidos ¥ VENCIMENTO: JUN/27
‘/ 0 Do
R$ 1,4 milhoes. LTV:66%
v" PRAZO MEDIO: 2,7 ANOS
v SECURITIZADORA: HABITASEC
v IF: 24F2418658
FGR

IPCA
+10,0%

Financiomento de obras de loteamento Senador
Canedo/GO. Conta com AF das cotas da SPE, cessdo de

recebiveis das unidades, aval dos sécios, fundo de reservas

de R$1,5 milhées e fundo de despesas. O empreendimento
j& possui 11,1% de obras avangadas e 98% de vendas. HG o

compromisso de investimento no valor de R$ 12 milhoes, e SETOR: LOTEAMENTO
VENCIMENTO: SET/41
LTV: 75%

PRAZO MEDIO: 5,4 ANOS
SECURITIZADORA: CANAL

IF: 2412268708

jé foram investidos R$ 2,9 milhées.

\_

NN NN
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Pinheiro de Sa

obras e 67% de vendas.

carteira, aval da Incorporadora e sécios.

R$500 mil foram integralizados.

o

Financiamento de obras de financiamento residencial em

Serra/ES. O empreendimento possui 49% de avanco de

A operagdo conta com Alienagdo Fiducidria da matricula

mde do imobvel e das cotas da SPE, cessdo de recebiveis da B

Foi comprometido R$6,5 milhées para o CRI, dos quais

SR a A AN, &
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3 A
»

& 1
E

R A A
SETOR: RESIDENCIAL CLASSE MEDIA
VENCIMENTO: OUT/26

LTV: 71%

PRAZO MEDIO: 1,9 ANOS
SECURITIZADORA: TRUE

IF: 24G2828590

ARSI

Ao término de outubro, as operagdes de CRI e suas principais caracteristicas na carteira do RINVII

eram os seguintes:

Carteira CRIs

I I T

CRI Vanguarda 69% INCC + 11,0% a.a. 1,6%
CRIFGR 75% IPCA +10,0% a.a. 1,5%
CRI Real Supermercados 55% CDI + 5,0% a.a. 0,9%
CRI Credlar 17% IPCA +13,0% a.a. 0,7%
CRI Franco Ribeiro 66% IPCA + 11,5% a.a. 0,7%
CRI Pinheiro de Sa 71% IPCA +12,5% a.a. 0,3%
Inflagéo +11,1% a.a. 4,8%

Média Ponderada 62%
CDI +5,0% a.a. 0,9%

10
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Carteira consolidada

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

| Ao ] ser ] %P

Fll Recebiveis Imobilidrios 58,1%
Fll Hedge Fund 91%
Fll Lajes Comerciais 9,1%
Fll Shopping/Varejo 5,3%
Fll Logisticos 3,4%
Fll Fundo de Fundos 1,2%
Fll Hibrido 1,0%
Fll Hospital 0,6%
Fll Educacional 0,5%

| Ao ] ser ] %P

Acdo Incorporagdo 4,0%
Acdo Propriedades 1,3%
Acdo Shoppings 0,7%
L wwo [ uv [ eemnerssee [ wn |
CRI Vanguarda 69% INCC + 11,0% a.a. 1,6%
CRIFGR 75% IPCA +10,0% a.a. 15%
CRI Real Supermercados 55% CDI + 5,0% a.a. 0,9%
CRI Credlar 17% IPCA + 13,0% a.a. 0,7%
CRI Franco Ribeiro 66% IPCA + 11,5% a.a. 0,7%
CRI Pinheiro de S& 71% IPCA +12,5% a.a. 0,3%
v | %P
Fundos de Renda Fixa 0,4%

11
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Demonstracgdo de resultado

Ao longo de outubro foi realizado R$0,97 de resultado por cota, dos quais serdo distribuidos R$1,10 aos

cotistas de RINVIL. Apbs esse evento, o Fundo acumula R$0,66 de reserva por cota.

Resultado Real Investor Fil (R$)

maif24 jun/24 julf24 ago/24 set/24 out/24 Desde o Inicio *
Receitas - Flis 966.602 1.282.448 1.822.444 1.705.241 1.643.401 1.674.276 19.296.152
Dividendos 906.920 1284.235 1674.833 1715.003 1757.497 1798.010 16.777.559
Ganho de Capital 59.683 - 1787 47.611 - 9.761 - 114.096 - 123.735 2.518.593
Receitas - Agoes 142.604 13.920 834.990 523.299 924.435 302.854 5.787.487
Dividendos 152.683 42.185 65.933 - 837.371 81789 1422.130
Ganho de Capital - 10.078 - 28.265 769.057 523.299 87.064 221066 4.365.357
Receitas - CRIs 59.531 65.518 92.536 74.943 74.828 80.287 1.365.882
Juros 56.974 59.602 65.574 71849 69.388 80.287 1117.509
Correcao Monetéaria 2.557 5.916 6.970 3.095 5.441 - 168.381
Prémio Estruturacédo 19.991 79.991
Receitas - Caixa 96.647 175.127 122.277 69.447 41.947 22996 985.911
Receitas - Total 1.265.384 1.537.014 2.872.246 2.372.931 2.684.611 2.080.413 27.435.432
Despesas = 112.802 - 248.073 - 130.435 - 330.645 - 267.154 - 201.232 - 3.397.068
Administrativas - 84.335 - 228.789 - 126.312 - 180.727 - 182.406 - 182.625 - 2.045.233
Operacionais - 28.467 - 19.284 - 4.123 - 149.917 - 84.749 - 18.608 - 1351835
Resultado 1.152.582 1.288.940 2.741.811 2.042.287 2.417.457 1.879.181 24.038.364
Resultado por Cota 0,94 0,71 141 1,05 1,25 0,97 R$ 30,21
Rendimentos Distribuidos 1305.607 2.073.207 2.035.579 2.132.512 2.132.512 2.132.512 20.634.399
Distribuigé&o por Cota 1,25 1,32 1,05 1,10 1,10 1,10 R$ 27,58
Reserva Acumulada 1.408.100 623.833 1.330.064 1.239.839 1.524.784 1.271.454
Reserva Acumulada por Cota 1,07 0,32 0,69 0,64 0,79 0,66
Quantidade de Cotas 1.320.623 1.938.647 1.938.647 1.938.647 1.938.647 1.938.647
12
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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 Distribuicéo 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 FlIs, (iii) Acdes e outros ativos ligados ao mercado imobiliario.

Razéio Social

REAL INVESTOR FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO

& Ticker de Negociagéio: - CNPJ
RINVII 20 44.625.612/0001-45

Data de Inicio do Fundo

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

Patriménio Liquido ‘® Cotas Emitidas
B> R$195.680.579,70 ©7 938647

Patriménio/Cota

& Valor Cota a Mercado (31/10/24) |3®
R$ 105,50 | R$ 100,94
éi'] 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 SA. DTVM

_, bata-Com Data de Pagamento
=k=d 9o pia Otil | % 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 operacgdo, 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.
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