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COMENTARIOS DO GESTOR

Em abril de 2025, o RINVII obteve um retorno de +2,0% em seu valor patrimonial, enquanto o indice de

Fundos Imobili@rios (IFIX) subiu +3,0%. Desde o inicio, o desempenho acumulado do Fundo é de 35,9%,

e o do indice de 16,3%.

Resultado Acumulado RINV11 vs IFIX
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*Retorno da cota patrimonial ajustada por dividendos
Periodo de 11/11/2022 a 30/04/2025

No RINVII, as Cotas de Fundos Imobilidrios adicionaram +1,1% de desempenho no més. Os CRIs

contribuiram com +0,3% e as agdes adicionaram +0,6% de desempenho no més para o Fundo, liquido

de despesas.

Em abril, os FlIs tiveram um novo més de altas, especialmente no segmento de fundo de fundos, que
subiram, em média, +7,1%. Os Flls de Recebiveis, que representam pouco mais de 50% da carteira do
RINVTI, tiveram uma performance inferior & média dos demais, fazendo com que o indice tivesse um

melhor resultado relativo no més. Ainda assim, no ano, o RINVI1 acumula 11,9% de retorno contra 9,5%

do IFIX.

Em 12 meses considerando o dividendo anunciado referente a abiril, foram distribuidos R$13,22/cota,

equivalente a um dividend yield de 12,8% a.a., com base na cota patrimonial de fechamento de abril,

de R$103,01.

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

realizadas nas carteiras, segmentados pelas principais estratégias do Fundo.

www.realinvestor.com.br
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1. Cotas de Fundos Imobiliarios (Flis)

A classe de Fundos Imobiliarios representava, ao final de abril, 83% do Patriménio Liquido (PL) e

contribuiu com +1,1% do resultado no més.

Ao longo do més realizamos o desinvestimento no fundo de recebiveis Polo Crédito Imobilidrio, o
PORDII. O fundo vinha sendo negociado com elevado desconto ao final de 2024, superior ao
percentual das operagdes de maior risco na carteira, quando iniciamos a posicdo. Desde entdo, o
Fundo apresentou uma boa performance (+11,9% considerando dividendos e apreciagéo na cota, no
periodo de investimento*, contra 6,4% do IFIX), que nos proporcionou um ganho de capital e uma boa

oportunidade para realocagdo de recursos em outros ativos com maior assimetria de preco.

Vemos abaixo a evolugdo da participagdo do PORDII no Portfélio do RINVI (coluna), bem como a
trajetéria do desconto frente ao valor patrimonial (linha). No vale da precificagdo do PORDII

aumentamos a nossa posi¢do e a finalizamos em abril de 2025.

Preco sobre Valor Patrimonial do PORDI11 e

Alocacédo no PORDII1 pelo RINVII
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* periodo de investimento de 18/11/2024 a 23/04/2025
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Ao final de abril, as principais posigcdes em Fundos Imobilidrios estavam distribuidas conforme segue:

Carteira Flis

Composi¢cdo
Carteira m Recebiveis Imobilidrios
Outros m Hedge Fund
m Lajes Comerciais
m Shopping/Varejo
Flls Logisticos
83% 9
m Hibrido

m Fundo de Fundos

ez o

2. Agoes do Setor Imobiliario

As agbes do setor imobilidrio atribuiram +0,6% de retorno no més ao RINVII, com destaque para a
Incorporadora MRV (MRVE3) e a empresa de galpdes Log Prop & tech (LOGG3) com uma performance

de +15,9% e +15,2%, respectivamente.

Vale destacar que ao longo do més tivemos a divulgagdo de resultados da Log (LOGG3), que segue
com uma forte performance operacional e com a manutengdo de uma boa estrutura de capital. O
setor segue aquecido, com a vacdncia de condominios logisticos de alto padréo em um dos menores
patamares da histéria (8,1%**), o que tem propulsionado o valor dos aluguéis em todo o pais —
atingindo um patamar médio de preco pedido R$29,2/m2**. Abaixo vemos o histérico de crescimento

do valor do aluguel médio nacional dos galpdes logisticos e a inflagéo do periodo:

www.realinvestor.com.br
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Evolugéio do Preco Médio Pedido (R$/m2 por més)

edo IPCA (2722 a 1T25)

12,2%
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e Pre¢o Médio Pedido = |PCA

** Fonte: Colliers e Econom@tica. Produgdo: Real Investor.

Nesse cendrio, a Companhia tem conseguido crescer o aluguel praticado e, portanto, sua receita
recorrente, acima da inflagdo. Em paralelo, a venda dos ativos tem ocorrido préximo ao valor

patrimonial, enquanto a agdo vem sendo negociada com 50% de desconto frente ao patrimonial.

Ainda, em abril a empresa anunciou um dividendo equivalente a R$0,23 por cota (Dividend Yield de
11% nos pregos atuais), que deve ser pago ao longo do més de maio/25. Nos Gltimos doze meses, a
companhia distribuiu R$1,72 por cota, equivalente a um Dividend Yield de 82% sobre o valor de

mercado.

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

eram os seguintes:

Carteira Agoes

Composi¢édo
Carteira

= Incorporagdo

Outros
94%

6%

Shoppings

= Propriedades
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3. Recebiveis

A carteira de recebiveis adicionou +0,3% de retorno e, ao final do més, a parcela investida na classe
somava 9% do PL do RINVIL Essa maior contribuigdo foi decorrente, principalmente, da inflagéo
elevada de fevereiro/25 (+1,3]%), cujo reconhecimento na atualizagdo dos CRIs ocorreu

majoritariamente em abril.

Ao longo do més, realizamos uma nova integralizagéo de R$2,0 milhdes, prevista no CRI Pinheiro de
Sd. Desde o inicio, o RINV1I j& investiu R$4,5 milhdes na operagdo, para um total de R$6,5 milhdes
comprometidos — o Ultimo desembolso deverd ocorrer em junho de 2025. A operagdo destina-se ao
financiamento de término de obras de um empreendimento de duas torres em Serra, na regido
metropolitana de Vitéria/ES e é remunerada a IPCA +12,50% a.a. A evolugéo das obras tem seguido o

fluxo esperado, atingindo 76% de obras concluidas com 67% de vendas.

Além disso, o CRI Vanguarda, que representa 1,1% do PL do RINVI], inadimpliu na parcela devida em
abril, o que ocasionou uma Hipbdtese de Vencimento Antecipado a ser deliberado em Assembleia em
maio. Em nossa avaliagdo o CRI possui excesso de garantias suficientes para honrar o total do saldo
devedor, o valor a receber das parcelas de quitacdo é suficiente para finalizar as obras que se
encontram em estdgio avangado e, ainda, hd o servigo de pagadoria contratado para as duas obras
para garantir que os recursos estdo sendo destinados corretamente. A gestdo tem acompanhado
com proximidade a operagdo e acreditamos que a estrutura do CRI serd suficiente para honrar os

credores conforme o acordado.

Os demais ativos seguem conforme previsto, mantendo boas razdées de garantias e suas

caracteristicas e atualizagdes estdo descritas abaixo:

Credlar Empreendimentos

Operagdo para aceleragdo 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 96,8%

SETOR: RESID. CLASSE MEDIA
VENCIMENTO: JUN/28
LTV:13,2%

PRAZO MEDIO: 0,9 ANOS
SECURITIZADORA: PROVINCIA
IF: 22D1248921

concluidas e 51% das unidades vendidas; (i) imével em
Alienagéo Fiducidria superior a 150% do saldo devedor; (iii)
Fundo de reserva no valor de R$200 mil; (iv) aval dos sécios da
Incorporadora. A amortizagdo voltard ao fluxo mensal em julho

de 2025.

AN NN N NN
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FGR et

IPCA
. . +10,0%
Financiamento de obras de loteamento Senador Canedo/GO.
Conta com (i) Alienacéo Fiduciaria das cotas da SPE, (ii)
Cessdo Fiducidria de recebiveis das unidades, (jii) aval dos
sécios, (iv) fundo de reserva de R$1,5 milhdes e (v) fundo de

despesas. O empreendimento possui 255% de obras
SETOR: LOTEAMENTO

VENCIMENTO: SET/41
LTV: 63,8%

PRAZO MEDIO: 5,0 ANOS
SECURITIZADORA: CANAL
IF: 2412268708

avangadas e 100% de vendas.

H& o compromisso de investimento no valor de R$ 12 milhodes, e

jé foram investidos R$ 6,5 milhodes.

ARSI

Franco Ribeiro

Financiamento de obras de empreendimento residencial

S

vertical em Goiénia/GO. Conta com (i) Alienagéo Fiducidaria

lea)
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das cotas da SPE, (ii) AF da matricula do empreendimento, (iii) =
A
Cessdo Fiducidria de recebiveis das unidades, (iv) aval dos :=E
N\
socios e (v) fundo de reserva de 3 meses de juros. O {;}e‘ég
empreendimento possui 85,4% de obras avangadas e 68% de e P K
v" SETOR: RESID. CLASSE MEDIA
vendas. v VENCIMENTO: JUN/27
v LTV:61%
v PRAZO MEDIO: 1,9 ANOS
v SECURITIZADORA: HABITASEC
v IF: 24F2418658
Pinheiro de Sa
IPCA
Financiamento de empreendimento residencial em Serra/ES. A +12,5%

operacéo conta com (i) Alienacgéo Fiduciéria da matricula do

empreendimento, (i) AF das cotas da SPE, (i) Cesséo

e A A,

Fiducidria de recebiveis das unidades, (iv) aval da

]
-
”~
P
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Incorporadora e sécios, (v) fundo de reserva de 3 meses de ”
SETOR: RESIDENCIAL CLASSE MEDIA

VENCIMENTO: OUT/26
LTV: 63%

PRAZO MEDIO: 1,4 ANOS
SECURITIZADORA: TRUE
IF: 24G2828590

juros. As obras estdo 75,6% concluidas e 67% das unidades
estdo vendidas. Dos R$6,5 milhdes comprometidos, R$4,5

milhées foram integralizados.

N N N N NN
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Antecipag@o de recebiveis de loteamento de quatro
empreendimentos em Guarotinguetd/SP e Taubaté/SP. A
operagéo conta com (i) Alienagéo Fiduciéria dos estoques, (i)
Alienagéo Fiducidria das cotas das SPEs, (iii) Cesséo Fiducidria
dos recebiveis cujo valor presente deve representar no minimo
125% do saldo devedor da operagdo, (iv) aval dos sécios da
loteadora e fundo de reserva e fundo de garantia. H& ainda a

composi¢do de fundo de obras.

Trés dos empreendimentos j& estdo 100% concluidos e o
loteamento mais recente, Condominio Sol nascente, possui

52,1% de evolugdo de obras e 89% vendido.

Vanguarda Engenharia

Financiamento de duas obras na cidade de Teresina-Pl. A
operagéo possui (i) Cessdo Fiduciéria de recebiveis, (ii)
Alienagdo Fiducidria das matriculas dos empreendimentos
e (iii) aval dos sécios. Os empreendimentos sdo o Jonathas
Nunes (54% de vendas e 94% de obras realizadas) e o Dom
Severino (com 73% de vendas e 75% de obras realizadas). A
operacdo segue com o LTV acima do mdximo de 70%,
fazendo com que a taxa atual da operacdo seja de INCC +

13,5% a.a., até que esse indice volte a estar enquadrado.

Real Supermercados

Financiamento da 59 loja da rede Real Supermercados, em
Batatais/SP, cujas obras ja foram finalizadas. Conta com (i)
Alienagdo Fiducidria da 49 loja do grupo com valor de
avaliagéo superior a 170% do saldo devedor, (i) Cessdo
Fiduciaria do fluxo de recebiveis em conta Escrow, com o
minimo de R$200 mil, superior ao valor da PMT mensal de juros,
(ii) fundo de reserva de 2 parcelas de juros e (iv) aval dos

socios e holding patrimonial do grupo

REAL INVESTOR FIl — RINVT1
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IPCA
+11,5%
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SETOR: RESIDENCIAL CLASSE MEDIA
VENCIMENTO: NOV/32

LTV: 70,4%

PRAZO MEDIO: 3,1 ANOS
SECURITIZADORA: LEVERAGE

IF: 24J5057179

LRLLELLTT

SETOR: RESID. CLASSE MEDIA
VENCIMENTO: AGO/25

LTV: 80%

PRAZO MEDIO: 0,4 ANOS
SECURITIZADORA: CASA DE PEDRA
IF: 22G1233041

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

PRAZO MEDIO: 2,8 ANOS
SECURITIZADORA: CANAL
IF: 23F1523286

www.realinvestor.com.br
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Ao término de abril, as operagdes de CRI e suas principais caracteristicas na carteira do RINV1I eram

os seguintes:

Carteira CRIs
I I T

CRI Franco Ribeiro 61% IPCA + 11,5% a.a. 2,0%
CRI THL 70% IPCA + 11,5% a.a. 15%

CRI FGR 64% IPCA +10,0% a.a. 1,5%

CRI Pinheiro de Sa 63% IPCA +12,5% a.a. 1,3%
CRI Vanguarda 80% INCC + 11,0% a.a. 11%

CRI Credlar 13% IPCA +13,0% a.a. 0,7%

CRI Real Supermercados 55% CDI + 5,0% a.a. 0,5%
Média Ponderada 1% Inflagéio +11,5% a.a. 8,0%
CDI +5,0% a.a. 0,5%

www.realinvestor.com.br
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Carteira consolidada

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

““

Recebiveis Imobilidrios 50,5%
Fll Hedge Fund 141%
Fll Lajes Comerciais 7,4%
Fll Shopping/Varejo 39%
Fll Logisticos 2,8%
Fll Hibrido 2,6%
Fll Fundo de Fundos 1,4%
Fll Hospitall 0,4%

Ao | seor | %P

Acdo Incorporagdo 2,3%

Acdo Shoppings 1,8%

Acdo Propriedades 1,7%
I A T

CRI Franco Ribeiro 61% IPCA +11,5% a.a. 2,0%

CRI THL 70% IPCA + 11,5% a.a. 15%

CRI FGR 64% IPCA +10,0% a.a. 15%

CRI Pinheiro de Sa 63% IPCA + 12,5% a.a. 1,3%

CRI Vanguarda 80% INCC + 11,0% a.a. 11%

CRI Credlar 13% IPCA +13,0% a.a. 0,7%

CRI Real Supermercados 55% CDI + 5,0% a.a. 0,5%
I R .

Fundos de Renda Fixa 2,4%

N

10
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Demonstracgdio de resultado

Ao longo de abril/25 foi realizado R$1,05 de resultado por cota, dos quais serdo distribuidos R$1,05 aos

cotistas de RINVIL. Apds esse evento o RINVII acumula R$0,37 de reserva por cota.

Resultado Real Investor Fil (R$)

nov/24 dez[24 jan/25 fev/25 mar/25 abr[25 Desde olInicio *

Receitas - FlIs 2.247.726 2.865.232 3.480.579 3.036.805 3.653.938 3.353.240 37.933.673
Dividendos 2.160.531 3.045.261 3.504.140 3.312.008 3.427.434 3.314.881 35.541815
Ganho de Capital 87.195 (180.030) (23.562) (275.202) 226.505 38.359 2.391858
Receitas - Agdes 334.215 411.775 128.537 7.505 25.702 35.996 6.731.216
Dividendos 73.026 607.195 146.696 25.627 25.752 25.468 2.325.894
Ganho de Capital 261189 (195.420) (18.158) (18.123) (49) 10.528 4.405.322
Receitas - CRIs 142.376 278.480 285.516 338.985 279.270 340.154 3.030.663
Juros 128.179 192.978 237.420 276.928 244312 227.137 2.424.463
Correg&o Monetaria 14.197 59.002 48.096 62.057 34.958 113.017 499.709
Prémio Estruturacéo 26.500 106.491
Receitas - Caixa 231.316 82.851 41.929 18.326 43.171 55.444 1.458.948
Receitas - Total 2.955.634 3.638.338 3.936.561 3.401.621 4.002.082 3.784.834 49.154.501
Despesas = 218.794 - 552.580 - 302270 - 293.7563 - 291.330 - 326.753 - 5.382.547

Administrativas (176.615) (483.929) (284.922) (271899) (267.034) (275.373) (3.805.006)

Taxa de Administrag&o (25.231) (24.460) (40.703) (38.843) (38.148) (39.339) (568.789)

Taxa de Gestao (142.974) (138.607) (230.651) (220.108) (216.171) (222.921) (2.212.202)

Taxa de Custodia + Escrituragao (8.410) (8.153) (13.568) (12.948) (12.716) (13.113) (274.360)

Taxa de Performance (312.709) (749.656)
Operacionais (42.178) (68.651) (17.348) (21855) (24.295) (51379) (1577.541)
Resultado 2.736.840 3.085.758 3.634.291 3.107.867 3.710.752 3.458.081 43.771.954
Resultado por Cota R$ 0,98 R$ 0,94 R$ 111 R$ 0,95 R$ 1,13 R$ 1,05 36,38

Rendimentos Distribuidos 2.035.579 3.443.509 3.443.509 3.443.509 3.443.509 3.443.509 42.020.033
Distribuigéio por Cota 1,05 1,05 1,05 1,05 1,05 1,05 33,88
Reserva Acumulada 1.432.253 1.074.502 1.265.285 929.644 1.196.887 1.211.460
Reserva Acumulada por Cota 0,44 0,33 0,39 0,28 0,36 0,37
Quantidade de Cotas 1.938.647 3.279.532 3.279.532 3.279.532 3.279.532 3.279.532
*Inicio em 11/11/2022.
11
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Composigéo de rendimento

O gréfico abaixo retrata a evolugdo do resultado do RINVII em reais da seguinte forma:

(+) resultado mensal obtido pelo RINVI1 (primeira coluna)
(-) o dividendo distribuido por cota (segunda coluna)

(=) o saldo acumulado de resultado néo distribuido por cota (terceira coluna)

O dividend yield distribuido nos Gltimos 6 meses é evidenciado pela linha, calculado com base no

dividendo pago no més em relagdo a cota patrimonial de fechamento dos respectivos meses.

Resultado e Distribui¢géio Mensal

R$ 1,40
R$120 &
&
o
15% <
R$100 8
I
- o
& K]
> R$080 B,
£ o 3
2 RS 060 2
2 m — %
= )
[a) T
R$ 0,40 S
0,5% 35
73
[
[-3

R$ 0,20

0,0% R$ 0,00

nov/24
dez/24
jan/25
fev/25
mar/25
abr/25

Resultado por Cota I Distribuigéo por Cota I Reserva Acumulada por Cota —e—Dividend Yield

12
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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, (i) Acdes e outros ativos ligados ao mercado imobiliério.

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$ 337.820.669,01 ©7 3279532

Patriménio/Cota

Valor Cota a Mercado (30/04/2025) ®
£ B> R$ 103,01
R$ 104,05 ‘ /
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 SA. DTVM
_, bata-Com Data de Pagamento
== ge pia Util | % 14° Dia Util
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Glossdrio

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

mercado.

Cota Patrimonial: representacéo 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 relatorio.

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

divisdo 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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