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COMENTARIOS DO GESTOR

Em fevereiro, o RCRII gerou R$1,35 de resultado por cota e distribuiu R$1,10 em dividendos. Com base
na cota patrimonial de fechamento de R$103,24, o dividend yield corresponde a 11%, e uma

rentabilidade liquida equivalente a 1,3%, considerando o gross-up do IR d aliquota de 15%.
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O principal destaque do més foi o ganho de capital em cotas de Flls, que totalizaram R$0,34/cota.
Essa geragdo de receita é possivel porque estamos continuamente recalibrando a carteira investida,
buscando os Flls que possuam a melhor perspectiva de retorno. Este movimento nos permitiu entrar
em 2026 com praticamente nenhuma posicéo com prejuizo (dado o preco de médio de aquisigéo),
de forma que as Ultimas vendas tém gerado um grande ganho de capital e, consequentemente,

incrementado nosso resultado distribuivel.

Além disso, recebemos R$0,02 por cota referente ao fee de coestuturagéo do CRI THL Imperial Vista
Verde 3, investido no més anterior. A reversdo dessa remuneragdo para o Fundo (e ndo para a

Gestora), & mais um reflexo do nosso direcionamento de alinhamento mdximo com nossos cotistas.

Ao final do periodo, o RCRIN apresentava 63% da alocacdo em Flis de recebiveis, que possuem em
média um desagio de 12% frente ao valor patrimonial e um dividend yield médio dos Ultimos doze
meses & de 14,3%. Os CRIs diretos representam 34% do PL do Fundo, com novas alocagées realizadas

ao longo do més que detalhamos a seguir.
1. Recebiveis (CRIs)

Os recebiveis diretos representavam, ao final de fevereiro, 34% do Patriménio Liquido (PL) do RCRITL. A
Classe contribuiu com +0,6% do resultado patrimonial do Fundo no més e foi responsdvel por R$0,48

por cota do resultado caixa.
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Ao longo do més, investimos no CRI MRV Flex Xlll, opera¢@o de aquisicdo de recebiveis de 22
empreendimentos Sensia e MRV ainda em obras. Os mais de 400 contratos de financiamento aos
compradores que sdo lastro do CRI, serdo quitados com os recursos provenientes do financiamento
bancdério de cada unidade, conforme as obras forem finalizadas. Como a carteira & composta por
multiplos empreendimentos, as amortizagdes ocorrem de forma gradual — com inicio previsto para

0 segundo semestre de 2027.

Um elemento de protegdo importante da estrutura é a obrigagdo contratual da MRV de recomprar
os contratos com inadimpléncia superior a 150 dias, o que transfere o risco de crédito do tomador
final para a prépria MRV — empresa com soélida reputacdo no mercado imobilidrio e, atualmente,
com uma posig¢do financeira mais confortével que hd poucos anos. Ademais, conta com um fundo

de reserva equivalente a 7% do valor da emissdo, mitigando o impacto de eventuais inadimpléncias.

A remuneragdo contratada é de CDI + 1,75% a.a., e entendemos que a taxa reflete um prémio
adequado para o perfil da operagdo quando comparada ds Ultimas emissées da mesma empresa
no mercado — sobretudo pelo vencimento curto da operagdo, previsto para dezembro de 2028. Assim,
conseguimos capturar o atual nivel de juros elevados positivamente para o Fundo, em uma operagdo
com bom risco de crédito. A posi¢cdo representa aproximadamente 3,4% do patriménio liquido do

RCRIN, em linha com nossa disciplina de diversificacdo.

As demais operagbdes ndo tiveram nenhuma atualizagdo relevante e seguem com fluxos de

pagamentos e obras conforme previstos e os detalhes seguem descritos abaixo:

CRI Imperial Vista Verde

Antecipacdo de carteira de loteamento em Guctrotinguetd/SP. o T

Garantias (i) Alienagdo Fiduciéria dos estoques, (i) Alienagéo
Fiducidria da SPEs, (jii) Cesséo Fiducidria dos recebiveis cujo valor

presente deve representar no minimo 125% do saldo devedorda -

Resumo
operagao, (iv) fianga dos sécios, além de (v) fundo de reserva, (vi)
fundo de garantia e (vii) composic¢do de fundo de obras.
O empreendimento alvo, Imperial Vista Verde, possui 73% de
evolugdo de obras e 85% vendido.
Taxa IPCA +12,68% a.a. % PL RCRITI 4,7%
Segmento Antecipagdo Carteira Prazo Médio 5,3 anos
Vencimento fev/33 Emissor Leverage
LTV 52% IF 2560669788
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Financiamento de obras de loteamento Senador Canedo/GO.

Conta com (i) Alienagdo Fiducidria das cotas da SPE, (i) Cesséo

Resumo Fiducidria de recebiveis das unidades, (iii) aval dos sécios, (iv) fundo

de reserva de R$1,5 milhées e (v) fundo de despesas. O

empreendimento possui 71% de obras e 99% de vendas.
Taxa IPCA +10,0% a.a. % PL RCRIT 4,6%
Segmento Antecipagdo Carteira Prazo Médio 75 anos
Vencimento set/41 Emissor Canal
LTV 63% IF 2412268708

CRI corporativo de R$69 mihées com lastro em Notas Comerciais da
Devedora, Fibra Experts Empreendimentos Imobiliérios Ltda., para

financiamento de trés empreendimentos alvo. Conta com AF de

Resumo imoéveis com valor de venda forgada de R$ 89 milhdes, e aval da

Holding controladora. Até o vencimento, a Incorporadora deve

seguir o covenant de alavancagem: (divida lig. corporativa +

imoéveis a pagar ) [ Pl < 0,7x,em dezembro de 2024 era de 0,43x.
Taxa CDI + 3,0% a.a. % PL RCRITI 4,4%
Segmento Corporativo Prazo Médio 2,5 anos
Vencimento jul/30 Emissor Provincia
LTV 78% IF 25F2199910

CRI Quaresmeira

Antecipagdo de recebiveis do loteamento Parqville Quaresmeira em

Trindade/GO. A operagdo possui (i) Cesséo Fiduciaria de 80% dos

Resumo recebiveis, (i) Aval dos sécios, (iii) Fundo de Reservas de 3 PMTs e
(iv) Alienagao Fiduciéria das Cotas da SPE. As obras foram
concluidas em maio/23 e conta com 84% das unidades vendidas.
Taxa IPCA +11,0% a.a. % PL RCRITI 4,0%
Segmento Antecipagdo Carteira Prazo Médio 15 anos
Vencimento jan/32 Emissor virgo
LTV 24% IF 21C0528435 € 21C0830878

CRI Balnedrio Bazios

Financiamento de Obras de loteamento em Armacgdo de BUzios/RJ.

A operagdo possui (i) Cesséo Fiducidria dos recebiveis, (i)

Resumo Alienagéo Fiducidria das Cotas da SPE, (jii) Fianca dos Sécios, (iv)
Fundo de Reserva de 2 PMTs. O TVO (Termo de Verificagéo de Obra)
foi emitido em janeiro/25. Conta com 94% de vendas.
Taxa IPCA +13,0% a.a. % PL RCRIT 35%
Segmento Antecipagdo Carteira Prazo Médio 34 anos
Vencimento jul/34 Emissor Leverage
LTV 30% IF 24G1888841¢e24G1954918
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CRI JRM Muffato

Financiamento de obras de dois centros logisticos a serem locados
pela Irmdos Muffato S.A. A operagéo conta com (i) Alienagdo
Resumo Fiduciaria de 8 imoéveis de valor igual a130% o saldo do CRl e (i)
Cessdo Fiducidria de aluguel de 16 iméveis com minimo de R$3

milhées por més.

Taxa CDI +25% a.a. % PL RCRITI 34%
Segmento Corporativo Prazo Médio 3,7 anos
Vencimento jul/35 Emissor Artesanal
LTV 77% IF 25F2703942

CRIMRYV Flex Xl

Antecipagéo de carteira de mais de 400 contratos de venda de 22 m

empreendimentos MRV/Sensia. A operagéo serd amortizada ao

passo que os lastros forem quitados através de financiamento

bancario para os compradores pés-chaves. O CRI conta com (i)

Resumo
obrigagdo de recompra pela MRV dos contratos distratados ou
inadimplidos ha mais de 150 dias; (i) fundo de reserva; (iii)
possibilidade a alienagdo fiducidria das unidades inadimplidas que a
MRV venha a ndo cumprir sua obrigagéo de recompra.
Taxa CDI+1,75% a.a. % PL RCRIN 3,4%
Segmento Antecipagdo Carteira Prazo Médio 2,4 anos
Vencimento dez/28 Emissor Leverage
LTV 83% IF 2513506423

CRI Pinheiro de Sa

Financiamento de empreendimento residencial em Serra/ES. A w__ -

operagéo conta com (i) Alienagdo Fiduciéria da matricula do

empreendimento, (i) AF das cotas da SPE, (i) Cessdo Fiduciéria de

Resumo -
recebiveis das unidades, (iv) aval da Incorporadora e sécios, (v) - g‘. .
: "— KT
fundo de reserva de 3 meses de juros. As obras estéo 99% Eﬁ: s
| U
concluidas e 69% das unidades estéo vendidas. PR R
Taxa IPCA +12,5% a.a. % PL RCRIT1 2,3%
Segmento Financiamento Obra Prazo Médio 14 anos
Vencimento out/27 Emissor True
LTV 65% IF 24G2828590
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CRI Trisul

Divida corporativa no volume total de R$180 milhées com lastro em
debentures da Trisul S.A. (TRIS3), incorporadora focada em produtos
de média alta renda em S&o Paulo. A emisséio obteve rating AA pela
S&P e conta com dois covenants financeiros, (i) (divida lig. + ( l I R I s U L
Resumo 4
iméveis a pagar) [ PL < 0,5x, em dezembro de 2024 era de 0,1x; (ii)
(recebiveis + imoéveis a comercializar + receitas a apropriar) / (divida

lig. + imbveis a pagar + custos a apropriar) > 2x, em dezembro de

2024 era de 4,8x.
Taxa CDI +12% a.a. % PL RCRITI 18%
Segmento Corporativo Prazo Médio 0,9 anos
Vencimento dez/27 Emissor Opea
LTV - IF 22J0000801

Antecipagdo de carteira de recebiveis de quatro loteamentos em

Viaméo e Porto Alegre (RS). Ha como garantia: (i) cessdo fiduciaria

dos recebiveis, cujo valor presente equivale a 134% do saldo

Resumo
devedor; (ii) Alienagdo Fiduciéria de 193 unidades dos
empreendimentos, além do (iii) aval dos sécios da Frizzo
Empreendimentos Imobilidrios.
Taxa IPCA +115% a.a. % PL RCRITI 11%
Segmento Antecipagdo Carteira Prazo Médio 2,6 anos
Vencimento jan/31 Emissor Rock Securitizadora
LTV 61% IF 25J3005313

CRI Real Supermercados

Financiamento da 5°loja da rede Real Supermercados, em

Altinépolis/SP, com obras ja finalizadas. Conta com (i) Alienagéo

Fiducidria da 4°loja do grupo com valor de avaliagdo superior a

Resumo 170% do saldo devedor, (i) Cesséo Fiducidria de recebiveis em conta :
Escrow, com o minimo de R$200 mil, superior ao valor da PMT

mensal de juros, (iii) fundo de reserva de 2 parcelas de juros e (iv)

aval dos sécios e holding patrimonial do grupo.

Taxa CDI+5,0% a.a. % PL RCRIT 10%
Segmento Corporativo Prazo Médio 2,2 anos
Vencimento jul/33 Emissor Canal

LTV (Sénior) 48% IF 23F1523286
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CRI Imperial Vista Verde 2

Antecipagdo de carteira adicional do loteamento Imperial Vista ——
Verde, em Guaratinguetd/SP. Além das garantias da série anterior:
(i) Alienagaio Fiducidria dos estoques, (ii) Alienagédo Fiduciéria da
SPEs, (iii) Cessao Fiduci@ria dos recebiveis cujo valor presente deve

representar no minimo 125% do saldo devedor da operagéo, (iv)

Resumo

fianga dos sécios, além de (v) fundo de reserva, (vi) fundo de

garantia e (vii) composigéo de fundo de obras, esta série conta com
(viii) fianga da permutante do terreno do empreendimento. O
empreendimento alvo possui 73% de evolugdo de obras e 85%
vendido.

Taxa IPCA +12,68% a.a. % PL RCRIT 0,3%
Segmento Antecipagdo Carteira Prazo Médio 5,5 anos
Vencimento fev/33 Emissor Leverage
LTV (Sénior) 53% IF 26A2737248

Ao término de fevereiro, as operagdes de CRI e suas principais caracteristicas na carteira do RCRIN
eram os seguintes:

Carteira CRIs

I I T I N T )

CRI Imperial Vista Verde Antecipagéo Carteira 4,7% IPCA +12,68% a.a. 52% 5,3 anos 73% 85%
2 CRIFGR Antecipagdo Carteira 4,6% IPCA +10,0% a.a. 63% 7,5 anos 7% 99%
3 CRI Fibra Corporativo 4,4% CDI + 30% a.a. 78% 2,5 anos - -
4 CRI Quaresmeira Antecipagdo Carteira 4,0% IPCA + 11,0% a.a. 24% 1,5 anos 100% 84%
5 CRI Balnedrio Buzios Antecipagéo Carteira 35% IPCA +13,0% a.a. 30% 3,4 anos 100% 94%
6 CRI JRM Muffato Corporativo 34% CDI + 25% a.a. 77% 3,7 anos - -
7 CRI MRV Flex XIlI Antecipagdo Carteira 34% CDI+1,75% a.a. 83% 2,4 anos - -
8 CRI Pinheiro de Sa Financiamento Obra 23% IPCA +12,5% a.a. 65% 1,4 anos 99% 69%
9 CRI Trisul Corporativo 1,8% CDI +1,2% a.a. - 0,9 anos - -
10 CRI Frizzo Antecipagdo Carteira 11% IPCA +11,5% a.a. 61% 2,6 anos 100% 93%
n CRI Real Supermercados Corporativo 1,0% CDI+5,0% a.a. 48% 22 anos - -
12 CRI Imperial Vista Verde 2 Antecipago Carteira 0,3% IPCA +12,68% a.a. 53% 5,5 anos 73% 85%

MédiaPonderada 20.5% Inflagdo +11.7% a.a. 58% 3,5anos
13,8% CDI+2,5% a.a.

2. Fundos Imobiliarios de Recebiveis (Flis)
Ao final de fevereiro, a alocagdo em Flis de recebiveis representava 63% do patrimdnio liquido do
RCRIN. A Classe contribuiu com +0,1% do resultado patrimonial do Fundo no més e foi responsdvel por

R$1,09 por cota do resultado caixa.

A classe se destacou na contribuigéio de receita para o RCRINT em fevereiro, com geragéo de R$0,34
por cota no més de ganho de capital, somado aos dividendos de R$0,75 por cota.

No més encerramos a posicdo no RBRYT], fundo de recebiveis da RBR, que fazia parte da carteira

www.realinvestor.com.br
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investida desde o inicio do RCRIl. Vale mencionar que, no intervalo desde a primeira compra
realizada até a dltima venda, o RBRY11 obteve aproximadamente 19,6%a.a. de retorno. Entretanto, neste
mesmo intervalo, utilizando nossa expertise de gestdo ativa e estando atento & precificagdo de
mercado, nosso investimento gerou um retorno de aproximadamente 26,9% a.a., um prémio pouco
maior de 7% a.a. pelo mandato realizado com agilidade. O investimento no RBRY11 € um bom exemplo
da nossa filosofia — ndo fazemos grandes apostas esperando resultados estratosféricos — mas sim
de pulverizagdo e busca por margem de seguranga. Quando essa margem se comprime, realizamos

0 ganho e buscamos nhovas oportunidades.

Ao final de fevereiro a carteira investida de Flls era composta de 19 fundos com as seguintes

caracteristicas:

Carteira Flis

Composi¢éo

Carteira
Outros
37% m Fll Recebiveis IPCA+
m Fll Recebiveis CDI+
Flls

L)
63% = Fll Recebiveis Misto

www.realinvestor.com.br
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Carteira consolidada

A carteira do RCRIN no fechamento de fevereiro ficou distribuida da seguinte forma:

FIl Recebiveis IPCA+ 14,5% 0,87 35,3%

FIl Recebiveis CDI+ 1 15,5% 0,93 2,8%

Fll Recebiveis Misto 6 13,9% 0,88 25,0%
[ e [ eemwerasio | v | %Pl ]

CRI Imperial Vista Verde IPCA +12,68% a.a. 52% 4,7%

CRI FGR IPCA +10,0% a.a. 63% 4,6%

CRI Fibra CDI + 30% a.a. 78% 4,4%

CRI Quaresmeira IPCA + 11,0% a.a. 24% 4,0%

CRI Balnedrio BUzios IPCA +13,0% a.a. 30% 35%

CRI MRV Flex Xl CDI+1,75% a.a. 83% 34%

CRI JRM Muffato CDI + 25% a.a. 77% 34%

CRI Pinheiro de S& IPCA +12,5% a.a. 65% 2,3%

CRI Trisul CDI + 1,2% a.a. - 1,8%

CRI Frizzo IPCA +11,5% a.a. 61% 11%

CRI Real Supermercados CDI+5,0% a.a. 48% 1,0%

CRI Imperial Vista Verde 2 IPCA + 12,68% a.a. 53% 0,3%
I N R N

Fundos de Renda Fixa 2,8%

A classificagéo por perfil de alocagdo da carteira de Flls “IPCA+” ou “CDI+" pressupde uma alocagdo de ao menos
2/3 do respectivo portfélio em determinado indexador. Fonte: Relatérios Gerenciais dos Flls investidos.

www.realinvestor.com.br
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Demonstracdo de resultado

Ao longo de fevereiro, foi realizado R$1,35 de resultado por cota, dos quais serdo distribuidos R$1,10 cos

cotistas do RCRIN. Apds esse evento, o RCRITT acumula R$0,76 de reserva por cota.

Resultado Real Investor Recebiveis Imobiliarios Fll (R$)

set/25 out/25 nov/25 dez/[25 jan/26 fev/26 Desde o Inicio *

Receitas - CRIs R$145.901 R$138.726 R$187.302 R$153.163 R$159.947 R$203.798 R$ 1.198.905
Juros R$ 122.106 R$138.726 R$143.685 R$143.384 R$ 143.613 R$ 161.329 RS 1.006.398
Corregdo Monetdria R$ 23.794 R$ 0 R$ 43.616 R$ 9.779 R$ 16.334 R$ 34.220 R$ 161.757
Prémio Estruturagdo R$ 8.250 R$ 30.750

Receitas - Flls R$ 361.491 R$361.819 R$359.794 R$492.045 R$ 456.798 R$ 460.199 R$ 3.109.061
Dividendos R$ 354.952 R$363.778 R$361.093 R$313.262 R$ 368.725 R$ 315.008 R$ 2.705.769
Ganho de Capital R$ 6.539 -R$ 1.958 -R$ 1.298 R$ 178.783 R$ 88.072 R$ 145.191 R$ 403.291

Receitas - Caixa -R$14.940 -R$12.697 R$16.269 R$ 8.381 R$ 20.525 R$ 9.554 R$ 248.630

Receitas - Total R$ 492.452 R$ 487.848 R$563.365 R$653.589 R$637.270 R$673.551 R$ 4.556.596

Despesas -R$ 47.298 -R$ 45.833 -R$ 45751 -R$88.113 -R$97.518 -R$101.958 -R$ 521.053
Administrativas -R$ 44.930 -R$ 44.653 -R$ 44.823 -R$86.717 -R$ 86.519 -R$ 45.455 -R$ 442.928
Operacionais -R$ 2.369 -R$ 1.180 -R$ 928 -R$ 1.397 -R$10.999 -R$56.503 -R$ 78.125

Resultado R$ 445.154 R$ 442.015 R$517.613 R$565.476 R$539.752 R$571.593 R$ 4.035.543

Resultado por Cota R$ 1,05 R$ 1,05 R$ 1,23 R$ 1,34 R$1,28 R$1,35 R$ 9,56

Rendimentos Distribuidos R$ 443.251 R$ 443.251 R$ 464.358 R$ 506.573 R$ 464.358 R$ 464.358 R$ 3.714.867

Distribui¢&o por Cota R$ 1,05 R$ 1,05 R$ 1,10 R$ 1,20 R$ 1,10 R$ 1,10 R$ 8,80

Reserva Acumulada R$ 27.126 R$ 25.890 R$79.145 R$138.047 R$213.441 R$ 320.675
Reserva Acumulada por Cota R$ 0,06 R$ 0,06 R$ 0,19 R$ 0,33 R$ 0,51 R$ 0,76
Quantidade de Cotas 422144 422144 422144 422144 422144 422144

* Inicio em 30/06/2025.
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Objetivo do Fundo

Obtencgdo de renda e geragd@o de ganho de capital a partir da alocagdo em

Recebiveis e Cotas de Fundos Imobilidrios de Recebiveis.

Razéio Social

REAL INVESTOR RECEBIVEIS IMOBILIARIOS FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO

& Ticker de Negociagéio: - CNPJ
RCRIM =0 60.801.196/0001-45
g Data de Inicio do Fundo g Prazo de Duragédo
30/06/2025 Indeterminado
e Patriménio Liquido v@ CotasEmitidas
B R¢$ 43583.405,28 ©7r 420144

Patriménio/Cota

& Valor Cota a Mercado (27/02/2026) |3®
R$ 103,45 | R$ 103,24
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: 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 relatério.

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

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 € o risco da operagdo.

Middle Risk: séo titulos com um grau de risco e rentabilidade intermedidarios 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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