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Caracteristicas Gerais e Politica de Investimentos

RB RB CAPITAL | FUNDO DE FUNDQS - FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO - FIl (RFOF11), constituido sob a forma
de condominio fechado em fevereiro de 2020, tem por objetivo a obtencdo de renda e ganho de capital mediante
investimentos em Ativos Imobilidrios. Dentre os Ativos Imobilidrios, o Fundo deverd buscar investir

parcela preponderante de seus recursos em cotas de outros fundos de investimento imobiliario.

Em sua primeira emissao de cotas, encerrada em 21 de fevereiro de 2020, o fundo captou o montante
de R$ 107.816.400,00. O preco de emissao das Cotas no dmbito da Oferta, na data de emissdo das
Cotas, foi de R$ 100,00 (cem reais) por Cota.

O objetivo principal da gestdo, no RFOF11, esta na construcao de um portfélio de Fundos Imobiliarios
diversificado, com exposicdo a diversos segmentos e gestores, de forma a mitigar riscos decorrentes
da concentracao em um Unico fundo ou setor imobiliario.

Para realizar estes investimentos no fundo, a equipe de gestao da RB CAPITAL ASSET conta com
detalhado processo de investimento e governanca, baseado em comités formais de aprovacoes
construidos ao longo de seus 20 anos de experiéncia.
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Comentario do Gestor

Breve Panorama Macroeconomico

No més de outubro, os mercados globais recuaram com renovada preocupacao em relacdo a pandemia, principalmente
com a segunda onda de contaminacao da Covid-19 na Europa e nos EUA. Novas restricoes e lockdowns parciais foram
anunciadas em varios paises, como Franca e Alemanha. Além disso, a proximidade e incertezas na corrida eleitoral
para a presidéncia dos EUA adicionou volatilidades no mercado global, que por sua vez, continua pedindo por novos
estimulos para sustentar a ainda fragil atividade econdmica. Nos EUA, o indice S&P 500 e indice Nasdaq recuaram -
2,8% e -2,3%, respectivamente. J& no velho continente as quedas foram mais acentuadas, principalmente nas regides
que apresentaram os novos picos de contaminacdes da Covid-19. Assim no més de outubro, bolsas de Frankfurt,
London e Paris recuaram -9,4%, -4,9% e -4,4%, respectivamente.

Em meados de outubro, junto com a retomada da atividade econdmica e relaxamento das medidas de restricoes, o
numero de casos de Covid-19 voltou a bater novos recordes em alguns paises da Europa. Bares e restaurantes foram
os primeiros a fechar ou abreviar o horario de funcionamento com as novas medidas adotadas. Os Governos foram
pressionados a tomarem medidas mais rigidas, como novos lockdowns. Em paises como Espanha e Italia, foram vistas
manifestacdes contra as medidas de confinamento gerando mais atrito politico. Os Estados Unidos também enfrentam
uma aceleracdo da pandemia, com um novo recorde didrio de mais de 94.000 contagios, segundo contagem da
Universidade Johns Hopkins, as vésperas das eleicdes presidenciais.

Até as ultimas apuracdes de outubro, o candidato Democrata Joe Biden seguia liderando a média de pesquisas
nacionais. Segundo levantamentos da Real Clear Politicis, ele tinha, no fechamento do més de outubro, 50,5% das
intencdes de voto, ante 43,2% de intencdes no atual presidente, Donald Trump (Republicano). Joe Biden era o favorito,
mas restavam duvidas relevantes sobre como seria o resultado final. Um resultado mais apertado certamente faria
com que Trump contestasse o resultado. Possivelmente, o presidente reclamaria no Supremo Tribunal, e mercados
ficariam semanas operando sobre grande incerteza e volatilidade. Biden dava sinais que poderia vencer com margem
ampla, inclusive conquistando territérios que ndo votam em democratas ha muito tempo. Obs: na data de elaboracédo
deste relatério (novembro-20), j& havia sido anunciada a vitéria de Joe Biden, do Partido Democrata, nas eleicées
americanas.
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Passando para o mercado local, o més de outubro foi marcado por nova desvalorizacdo dos ativos domésticos, refletindo
a dificuldade de avanco na agenda reformista, deterioracdo fiscal e ao noticiario internacional. Pelo terceiro més
consecutivo, o Ibovespa registrou queda, recuando -0,69% no més para 93.952 pontos, enquanto o délar fechou em alta
de 2,42% cotado a R$5,75.

0 mercado de renda fixa reagiu majoritariamente a revisdo - para cima - das expectativas de inflacao e a deterioracao
da trajetoria fiscal. Dessa forma, a curva de juros apresentou uma expansao de taxas em toda sua extensao, entretanto,
o movimento foi mais acentuado nos titulos com vencimento entre dois e cinco anos.

Pressionado pelos precos dos alimentos, o indice de Precos ao Consumidor Amplo - 15 (IPCA-15), acelerou a 0,94% em
outubro e acumulou alta 3,52% em 12 meses, segundo o Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE).
Adicionalmente, o indice Geral de Precos - Mercado (IGP-M), utilizado para corrigir a maioria dos contratos de aluguel
residencial, ficou em 3,23% em outubro, dessa forma, em 12 meses o indice acumula alta de 20,93%. Apesar das
revisoes, o Boletim Focus ainda projeta inflacao abaixo da meta para 2020 e 2021 em 3,02% e 3,11%, respectivamente.

Na Gltima semana de outubro, o Comité de Politica Monetaria (Copom) do Banco Central determinou a manutencao da
taxa basica de juros (SELIC) em 2%, conforme amplamente esperado pelos agentes de mercado. Em sua ata, o comité
reforcou que apesar de uma pressao de curto prazo nos precos, o nlcleo de inflacdo encontra-se em patamar que
justifica a manutencdo de uma politica monetaria que estimule a economia diante dos impactos da pandemia.
Entretanto, voltou a alertar que a continuacdo e duracdo deste estimulo monetario esta condicionada a trajetoria fiscal
do pais.
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Ja no noticiario politico, 0 més foi marcado por novas desavencas entre o presidente da caAmara dos deputados, Rodrigo
Maia, e membros do Executivo. A falta de coordenacdo entre Executivo e Legislativo, aliada a proximidade das eleicoes
municipais, vem prejudicando o avanco da agenda reformista, gerando ainda mais incerteza sobre a trajetoria fiscal.
Importante ressaltar que a dois meses do encerramento do ano, ainda nao foi aprovado a Lei Orcamentaria Anual (LOA)
e a Lei de Diretrizes Orcamentarias (LDO), responsaveis por estimar as receitas e despesas do préximo ano, além de
orientar a finalidade do orcamento do Governo.

O processo de recuperacao econdmica segue disperso entre setores da economia. IndUstria e varejo ja iniciaram uma
retomada mais forte, beneficiados pelo auxilio emergencial fornecido pelo Governo e pela flexibilizacdo das medidas
de distanciamento. Do outro lado, o setor de servicos ainda demostra uma retomada mais lenta, sofrendo com
restricoes de atividade e o receio de contaminacao por parte da populacao.

A temporada de resultados do terceiro trimestre das empresas listadas comeca a refletir os primeiros sinais desta
recuperacao citada acima. A divulgacdo dos demonstrativos de grandes empresas como Ambev, Petrobras, VALE e Itad
demonstraram um trimestre sélido, evidenciando retomada da economia.

indices de Mercado
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Fonte: Broadcast+, RB Capital
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Panorama do Mercado de Fundos Imobiliarios

No més de outubro, o IFIX, principal indice dos Fundos de Investimento Imobiliarios (Flls), apresentou queda de -1,0%.
0 desempenho negativo foi principalmente influenciado pela preocupacao em relacao a segunda onda de pandemia no
mercado internacional, assim como as incertezas fiscais no mercado interno, conforme detalhado na parte
macroecondmica acima.

Apesar das volatilidades recentes, o mercado de fundos imobilidrios continua crescendo, tanto em nldmeros de
investidores, quanto em numeros de ofertas. De acordo com o Ultimo levantamento da B3, o nUmero de pessoas fisicas
que investem em FlIs ultrapassou o marco de um milhao de CPFs em agosto, atingindo 1.057 mil investidores em
setembro. J& o nimero de ofertas publicas em 2020 atingiu volume total de R$ 18 bilhdes até o fechamento do 3°
trimestre, divididos em 51 fundos que emitiram novas cotas. Em 2019, o volume total foi de R$ 23 bilhdes, em 70 fundos.
Na nossa opinido, a manutencao da taxa de juros em niveis historicamente baixas por um periodo de tempo mais
prolongado, como sinalizado pelo Copom, deve continuar atraindo investimentos em Flls como uma alternativa de
investimento em renda variavel.
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Fonte: B3, RB Capital

Vale destacar o desempenho positivo dos Flls de Recebiveis, que representam 28% da composicao do IFIX, na média
esses fundos apresentaram desempenho positivo em outubro, na contramao do IFIX. Acreditamos que esse
desempenho esta ligado ao aumento da inflacdo, o que no curto prazo deve beneficiar os CRIs com indexadores ligados
ao IPCA ou ao IGP-M, que nos Ultimos 12 meses acumulam altas de 3,1% e 20,9%, respectivamente.

Do lado dos Flls de “tijolo”, ainda que a maioria dos contratos de aluguel seja anualmente ajustada pela inflacdo, muitos
deles pelo IGP-M, a situacdo econdmica que o pais esta passando e os impactos nas receitas das empreses e nas rendas
familiares estad impossibilitando a aplicacdo de reajustes nesta ordem de 20%. Em nosso acompanhamento com
gestores, empresas de properties, e outros, o que se nota sao negociacoes de reajustes menores em troca de prazos
de locacao maiores, ou outras formas de compensacao.

Na pratica, esta alta do IGP-M esta funcionando como uma espécie de poder de barganha dos proprietarios,
principalmente com aqueles inquilinos que nao foram tdo afetados pela pandemia e querem continuar em seus iméveis.
Nesse sentido, acreditamos que o segmento das Lajes Corporativas, em regioes de qualidade e consolidadas, deve ser
beneficiado nesta dindmica de IGP-M mais alto no curto prazo.
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No més de outubro, foram divulgadas algumas aquisicdes importantes nos fundos imobiliarios. O fundo logistico
BTLG11 anunciou a participacdo no consdrcio que venceu a concorréncia para aquisicao da antiga fabrica da Ford, em
Sao Bernardo do Campo, regido metropolitana de Sao Paulo. O terreno com mais de 1 milhao de m? dard origem a um
dos maiores parques logisticos de alta qualidade (AAA) da América Latina. A drea esta localizada de forma estratégica,
junto a Rodovia Anchieta e a 5 km da Rodovia Imigrantes, eixo da principal ligacdo entre a cidade de Sdo Paulo e o Porto
de Santos. Dessa forma, acreditamos que um ativo de grande porte na grande Sao Paulo, com proximidade dos pontos
de consumo serd um grande potencial last mile para uma gama de produtos, principalmente produtos com alto valor
agregado, como farmacéutico e e-commerce. O fundo BTLG11 participara com 25% do projeto de desenvolvimento com
um desembolso no valor de R$ 245,3 milhdes. A aquisicao inclui uma renda garantida pelo cap. rate de 8,8% a.a. pelo
periodo de 3 anos de desenvolvimento do projeto. Dessa forma o investidor continuara recebendo os dividendos mensais
referente a alocacao nesse empreendimento.

Outro anuncio veio do fundo corporativo BRCR11 que comunicou a aquisicdo de 16% da Torre B do Condominio EZ
Towers. O edificio é de alto padrdo (AAA) com certificacdo de sustentabilidade LEED Green Building Gold e localizado
na regido de Chucri Zaidan, SP. O fundo BRCR11 participara com 16% de participacdo do prédio, por R$ 160 milhdes
(aprox. R$ 21.200/m?2). A aquisicao inclui uma renda minima garantida a cap. rate de 7,25% a.a. por 24 meses. A
aquisicao pelo BRCR11 foi de forma alavancada, ou seja, através da emissao de uma divida pelo ativo imobiliario.
Segundo projecoes da gestora, a estrutura deve permitir distribuir rendimentos de 8,6% a.a. com essa operacao. Vale
lembrar que o BRCR11 recentemente adquiriu 100% do Diamond Tower no Corporate Morumbi, ativo também de alto
padrao (AAA], com certificacdo LEED Green Building Gold e localizado na regido da Chucri Zaidan, zona sul da cidade
de Sao Paulo. Apos altos niveis de entrega entre 2014 e 2016, a vacancia da regidao da Chucri Zaidan vem caindo
gradativamente e apresentando alta capacidade de absorcao de novos inquilinos pelo alto padrao dos edificios e boa
infraestrutura.
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Estratégia RFOF11

No més de novembro, o RFOF11 pagard R$ 0,58 por cota, aumento de 16% referente a distribuicdo do més anterior. O
rendimento é composto pelos: (I} rendimentos mensais advindos dos Flls aplicados; (ll) os ganhos de capital
decorrentes das compras e vendas de cotas de Flls e; (lll) reservas acumuladas.

Em outubro, os (I} rendimentos mensais provenientes dos Flls foram beneficiados principalmente pelo aumento na
contribuicao de Fundos setores de Logistico e Hibrido, que haviamos adquirido no momento de ofertas publicas, ha
alguns meses atras. Estes Fundos realizaram emissao de cotas, para captarem recursos e adquirirem novos ativos.
Por conta da dindmica natural de aquisicao, ficaram por um ou dois meses sem a distribuicado total dos novos aluguéis.
Agora em outubro esse “delay“acabou e ja recebemos os valores integrais.

Ja os (I1) ganhos de capital foram realizados para abrir espaco para novas oportunidades de investimentos. No més de
outubro, a maioria das movimentacdes ocorreram dentro do setor logistico, reduzindo algumas posicoes mais maduras
e abrindo espaco para fundos em fase de expansao.

Por fim, uma parcela das (Ill) reservas acumuladas foi utilizada nessa ultima distribuicdo. Mesmo assim, o RFOF11
ainda mantém resultados acumulados para distribuir no valor de R$ 0,51/cota.

Apesar do aumento no giro da carteira, continuamos adotando uma postura seletiva em relacdo as alocacdes. Sempre
mantendo a disciplina no processo de investimentos - tendo em vista a analise dos fundamentos imobiliarios e
diversificacao de riscos - tentamos identificar aqueles ativos que trazem maior visibilidade, com boa equalizacao de
risco e retorno. Acreditamos que essa é a melhor forma de amenizar os momentos de volatilidades e ainda aproveitar
para maximizar o retorno durante a recuperacao.
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O portfolio do RFOF11 segue bastante diversificado setorialmente, pulverizado em 36 fundos, com maior exposicao no
estado de Sao Paulo e em ativos de alta qualidade. Do total, 74,8% dos Flls do RFOF11 s3o considerados “tijolo” (Flls
que possuem e gerem os proprios iméveis). Deste percentual, 46% dos imdveis sao edificios de alta qualidade técnica,
classificados entre A e A+ pela consultoria imobilidria SiiLA Brasil. Por regido, 69% do total dos imodveis estao
localizados no estado de Sao Paulo.

Os demais 24,7% do fundo estao alocados em Flls de Recebiveis imobiliarios, sendo que 65,5% dessa exposicao esta
alocado em fundos de CRI high grade, que consideramos os mais resilientes do setor.

Classificagao dos ativos imobiliarios Participacdo por Estado
46% 69%
34%
17%
14%
. 8%
3% I 3% 3% 3%
| - - (] .
AeA+ B C Sem Cls SP RJ PR BA MG Outros
Fonte: SiiLA Brasil, RB Capital Fonte: SiiLA Brasil, RB Capital
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Nosso posicionamento ao longo do més de outubro

Na ponta vendedora, focamos a nossa rotacdo de ativos principalmente nos segmentos de: (i) fundos de logistica; e (ii)
fundos de lajes corporativas:

(i) Fundos Logisticos que foram adquiridos recentemente por meio de oferta publica (ICVM 400) e restrita (ICVM
476), foram reduzidos com ganho de capital para adquirir outros fundos do mesmo setor.

(ii) Fundos do setor de Lajes Corporativas adquiridos abaixo do valor patrimonial foram reduzidos com lucro,
principalmente os mono-ativos e de gestao passiva.

Na ponta compradora, focamos as nossas novas alocacdes principalmente nos segmentos de: (a) fundos logisticos; e
(b) fundos hibridos;

(i) Adquirimos por meio de oferta restrita (ICVM 476) o BLMG11. O fundo logistico da gestora Bluemacaw, que inicia
com a aquisicdo de um ativo logistico de alta qualidade, localizado a 55 km do centro do Rio de Janeiro e locado para
uma das maiores varejistas de e-commerce do Brasil com contrato atipico até 2030. A aquisicao do BLMG11 inclui uma
operacao alavancada com proporcao de 55% entre o valor da divida e o valor do imével garantia (LTV), o que segundo
projecoes da gestora permite distribuicao acima de 8,5% de dividend yield j& no primeiro ano. Acima da média do setor
de 5,5% a.a..

(ii) Aumentamos nossa exposicao ao HGRU11 por meio do exercicio do direito de preferéncia. O preco de aquisicao
(R$ 123,37/cotal foi abaixo do valor negociado no mercado secundario.

Continuamos com a nossa posicdo tatica em alguns fundos de shoppings, segmento mais afetado pelo COVID-19.
Acreditamos que com a reabertura gradual dos shoppings, retomada dos fluxos de pessoas e consequentemente, a
geracao de receitas para os fundos, as cotas dos fundos tendem a se valorizar. Além disso, em funcao da sazonalidade
dos shoppings, no final do ano os fundos tendem a apresentar melhores resultados operacionais.
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Dito isso, seguimos analisando a indUstria de Flls, buscando fundos com ativos de qualidade a precos adequados, para
a construcao de uma carteira solida e equilibrada de longo prazo.
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Analise Patrimonial

Demonstrativo de Receitas, Despesas, Rendimentos e Rentabilidade.

0 Fundo distribuira R$ 0,58 por cota, como rendimento referente ao més de Outubro de 2020, aos titulares detentores
de cotas no final do dia 30 de outubro.

A distribuicao de rendimentos aos cotistas é calculada de acordo com o resultado apurado sob regime de caixa do Fll
em cada més. Abaixo segue tabela contendo as receitas e despesas do FlI.

0 grafico abaixo decompde a distribuicdo de R$ 0,58 por segmento alocado.

O resultado gerado pelo fundo no periodo foi de R$ 0,51/cota, lembrando que neste més de outubro ndo houve nenhum
resultado extraordinario, como ocorreram nos meses anteriores, no qual recebemos amortizacao e lucros da venda do
FVBI11. O fundo ainda mantém resultados acumulados para distribuir no valor de R$ 0,51/cota.

Ainda sobre o caso do FVBI11, vale ressaltar que no Ultimo relatdrio incluimos o resultado obtido pela venda do ativo
para o PVBI11 dentro do campo “Lajes Corporativas” no grafico abaixo, dado que o Fundo foi extinto e recebemos o
resultado como amortizacdes e rendimentos. E por conta disso que este valor de “Lajes Corporativas” estava mais
elevado no relatério de setembro.

Havera isencdo do Imposto de Renda Retido na Fonte e na Declaracado de Ajuste Anual das Pessoas Fisicas com relacdo aos rendimentos distribuidos pelo Fundo ao
Cotista pessoa fisica, desde que observados, cumulativamente, os seguintes requisitos: (i) o Cotista pessoa fisica ndo seja titular de montante igual ou superior a 10% (dez
por cento) das Cotas do Fundo; (i) as respectivas Cotas nao atribuirem direitos a rendimentos superiores a 10% do total de rendimentos auferidos pelo Fundos; (i) o Fundo
receba investimento de, no minimo, 50 (cinquenta) Cotistas; e (iv) as Cotas, quando admitidas a negociacao no mercado secundério, sejam negociadas exclusivamente em
bolsas de valores ou mercado de balcdo organizado.
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Composicao dos Dividendos de Outubro/20

0,2 0,3 0,4 0,5 0,6

0 0,1
Ganho de Capital _ 0,17
Recebiveis _ 0,11
Logistica _ 0,10
Lajes Corporativas - 0,09
Hibrido - 0,07
Shoppings . 0,03
Receita Financeira
Despesas
Resultado do Periodo
Reservas

Resultado Distribuido
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Demonstrativo de Resultados

30/10/2020

n

o
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@

[92]

o

[m)]

P

oD
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L

VALOR DA COTA PATRIMONIAL DE FECHAMENTO R$ 94,15 5
o

QUANTIDADE DE COTAS DO FUNDO 1.078.164 °
oD

VALOR PATRIMONIAL DO FUNDO R$ 101.508.275 r
outubro/2020 setembro/2020 agosto/2020 Desde 21/02/2020 (1) [
(A) RECEITA ADVINDA DA ALOCACAO EM FUNDOS g
Ve R$ 617.642 R$ 1.121.013 R$ 652.150 R$ 3.596.355 <
RENDIMENTO R$ 435.186 R$ 660.819 R$ 608.517 R$ 2.910.073 &

|

GANHO DE CAPITAL R$ 182.456 R$ 460.194 RS 43.633 R$ 686.282 o

(B) DESPESA IMOBILIARIA R$ 0 R$ 0 R$ 0 R$ 0 =
(C) RESULTADO IMOBILIARIO R$ 617.642 R$1.121.013 R$ 652.150 R$ 3.596.355 z
~ =

(D) RECEITA DAS APLICAGOES FINANCEIRAS R$ 3.730 R$ 142 R$ 1.831 R$ 421.115 5
o

(E) DESPESA OPERACIONAL -R$ 75.607 -R$ 75.888 RS 84.209 -R$ 583.793 z
(F) OUTRAS RECEITAS / DESPESAS R$ 0 R$ 0 R$ 0 R$ 0 =
wn

RESULTADO CAIXA TOTAL R$ 545.765 R$ 1.045.267 R$ 569.773 R$ 3.433.676 =
(6) AJUSTE NA DISTRIBUICAO -R$ 79.570 R$ 506.185 R$ 116944 R$ 552.714 o
o

RESULTADO A SER DISTRIBUIDO TOTAL R$ 625335 R$ 539.082 R$ 452.829 R$ 2.880.962 S
(H) RENDIMENTOS ANUNCIADOS POR COTA R$ 0,6800 R$ 0,5000 R$ 0,4200 R$ 2,6721 =
(T8

Fonte: BRL Trust

(1) Data de Liquidacao da 1a Oferta de Cotas do Fundo RFOF11

(2) Valor da cota patrimonial no inicio do periodo de referéncia. Efeito comparavel ao de "aquisicdo patrimonial” de entrada

(3) Dividendo anunciado no fechamento do periodo de referéncia dividido pelo valor da cota patrimonial no inicio do periodo de referéncia ("aquisicdo patrimonial” de
entrada)

(4) Dividendo anualizado aritimeticamente (Dividendos do Periodo / Dias Corridos * 365)

(5) Variacao considera o fechamento do periodo anterior contra o fechamento do periodo de referéncia

(6) Resultado anualizado aritmeticamente (Dividendos do Periodo / Dias Corridos * 365)
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Analise de Rentabilidade a Mercado

Indicamos na tabela abaixo o calculo da rentabilidade do Fundo RFOF11 em diferentes periodos e a comparamos com
os principais indices do Mercado Financeiro Brasileiro (CDI / IFIX).

A Rentabilidade Bruta considera os fluxos de renda mensal recebidos e a variacao do valor da cota em cada um dos
periodos indicados, sem que haja reinvestimento de dividendos no Fundo. Desta forma, o indicador simula raciocinio
comparavel ao calculo do IFIX, indice dos Fundos de Investimento Imobilidrio na bolsa de valores.

Ja a Rentabilidade Liquida leva em conta a isencdo de Imposto de Renda aplicavel aos rendimentos distribuidos pelo
Fundo. Assim, utiliza-se o calculo de Gross Up de 15% nestes rendimentos e compara-se tal rentabilidade a valorizacao
do CDI bruto.

Haverd isencdo do Imposto de Renda Retido na Fonte e na Declaracdo de Ajuste Anual das Pessoas Fisicas com relacdo aos rendimentos distribuidos pelo Fundo ao
Cotista pessoa fisica, desde que observados, cumulativamente, os seguintes requisitos: (i) o Cotista pessoa fisica nao seja titular de montante igual ou superior a 10% (dez
por cento) das Cotas do Fundo; i) as respectivas Cotas nao atribuirem direitos a rendimentos superiores a 10% do total de rendimentos auferidos pelo Fundo; (i) o Fundo
receba investimento de, no minimo, 50 (cinquenta) Cotistas; e (iv) as Cotas, quando admitidas a negociacao no mercado secundério, sejam negociadas exclusivamente em

bolsas de valores ou mercado de balcao organizado.
30/10/2020
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(A) VALOR DA COTA PATRIMONIAL DE FECHAMENTO R$ 94,15

(B) ULTIMO VALOR DA COTA A MERCADO DE FECHAMENTO R$ 84,86

(C) QUANTIDADE DE COTAS DO FUNDO 1.078.164

(D) VALOR DE MERCADO DO FUNDO (B*C) R$ 91.492.997,04

RESULTADOS ACUMULADOS
: 1 Més 2 Meses 3 Meses Desde
RENTABILIDADE A MERCADO NO PERIODO De 30/09/2020 a | De 31/08/2020 a | De 31/07/2020 a 21/02/2020 (1)
30/10/2020 30/10/2020 30/10/2020

(E) VALOR DA COTA A MERCADO (NO INiCIO DO PERIODO) R$ 83,50 R$ 80,20 R$ 74,33 R$ 100,00

(F) REND:ZI\]/IENTOS PAGOS DENTRO DO PERIODO DE REFERENCIA POR R$ 0,50 R$ 0,92 R$ 117 R$ 2,09

COTA ($)

(G) YIELD ON COST NO PERIODO A MERCADO (%) (F/E) © 0,60% 1,15% 1,57% 2,09%

(H) YIELD ON COST ANUALIZADO A MERCADO (%) 7,05% 6,86% 6,24% 3,02%

{&}/{g?&/}-\CAO NA COTA A MERCADO (GANHO DE CAPITAL BRUTO) 1.63% 5.81% 14.17% -15,14%

(J) RENTABILIDADE BRUTA A MERCADO (DIVIDENDOS + VARIACAO 2.23% 6.96% 15.74% -13,05%

COTA] (G+)

(K] IFIX -1,01% -0,55% 1,23% -8,31%

(L) ALFA EM RELACAO AQ IFIX A MERCADO (J-K) 3,23% 7,51% 14,51% -4,74%

(M) YIELD ON COST GROSS UP (15%) 0,70% 1,35% 1,85% 2,46%

(N) RENTABILIDADE GROSS-UP (I+M) 2,33% 7,16% 16,02% -12,68%

(0) CDI BRUTO 0,16% 0,32% 0,48% 1.83%

(P) RENTABILIDADE EM % DO CDI (N/0) 1458,26% 2237,51% 3337,16% -

RESULTADOS MENSAIS

ANALISE DE D/VIDEND YIELDPROSPECTIVO & out/20 set/20 ago/20

(S) RENDIMENTOS ANUNCIADOS NO FECHAMENTO DO PERIODO R$ 0,5800 R$ 0,5000 R$ 0,4200

(T) DIVIDEND YIELD NO FECHAMENTO DO PERIODO A MERCADO (%) (H/B) 0,68% 0,60% 0,52%

(U) DIVIDEND YIELD ANUALIZADO A MERCADO (%) © 8,05% 7,29% 6,17%
Fonte: BRL Trust considera o rendimento anunciado em 31/03, pois ele teria vendido sua posicdo no
(1) Data de Liquidac&o da 1a Oferta de Cotas do Fundo RFOF11 fechamento desta data.

(2) Considera aqueles valores efetivamente pagos pelo fundo aos cotistas durante (3) Yield on Cost significa a divisdo entre os rendimentos recebidos (F) pelo valor da cota a
determinado intervalo de tempo, ou seja, o cotista teria realizado a posicdo (vendido suas mercado no inicio do periodo (valor que teria sido pago pelo investidor ao entrar no fundo
cotas) no fechamento do periodo e, portanto, ndo receberia os rendimentos anunciados no naquele periodo de referéncia).

fechamento. Exemplo: periodo de 29/02/2020 a 31/03/2020 considera que o cotista adquiriu (4) Yield on Cost anualizado aritmeticamente (Dividendos do Periodo / Dias Corridos * 365)
cotas no fechamento de 29/02/2020 e vendeu suas cotas no fechamento de 31/03/2020. (5) Considera a cota a mercado no fechamento do periodo como referéncia

Portanto este calculo considera que os rendimentos anunciados em 29/02, mas nao (6) Dividend Yield anualizado aritmeticamente (Dividendos do Periodo / Dias Corridos * 365
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Avaliacao de Desempenho

A tabela abaixo consolida o resultado patrimonial do fundo, que considera o efeito dos dividendos e da variacao na cota
patrimonial. O grafico, na sequéncia, compara este resultado patrimonial com o comportamento do IFIX e da cota a
mercado do RFOF11, também ajustada considerando a distribuicao de dividendos.

Sob a perspectiva de retorno patrimonial ajustado, RFOF11 apresentou, desde seu inicio até o fechamento de outubro,
rentabilidade de -3,76%, incluindo inclusive os custos de distribuicao primaria de cotas. Ja o IFIX apresentou, no mesmo
periodo, rentabilidade de -8,31%. Isso significa uma diferenca positiva de 4,55% durante este periodo.

RESULTADOS ACUMULADOS
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, 1 Més 2 Meses 3 Meses R

RENTABILIDADE PATRIMONIAL ACUMULADA DESDE O INICIO De 30/09/2020 | De 31/08/2020 | De 31/07/2020 21/02/2020 (1)
a 30/10/2020 a 30/10/2020 a 30/10/2020
VALOR DA COTA PATRIMONIAL NO INiCO DO PERIODO (2)(3) R$ 95,20 R$ 95,36 R$ 93,93 R$ 100,00
RENDIMENTOS PAGOS DENTRO DO PERIODO DE REFERENCIA (4) R$ 0,50 R$ 0,92 R$ 1,17 R$ 2,09
. p o ,

;Z)AI]VIDENDO % NO PERIODO EM RELACAO A COTA PATRIMONIAL DE INICIO 0,53% 0,96% 1.25% 2.09%
VALOR DA COTA PATRIMONIAL NO FECHAMENTO DO PERIODO 94,15 94,15 94,15 94,15
GANHO DE CAPITAL ACUMULADO (PATRIMONIAL) -1,10% -1,27% 0,23% -5,85%
RESULTADO PATRIMONIAL TOTAL (DIVIDENDOS + GANHO DE CAPITAL) -0,58% -0,30% 1,48% -3,76%
IFIX NO PERIODO -1,01% -0,55% 1,23% -8,31%
ALFA EM RELAC/:\O AO IFIX (PATRIMONIAL) 0,43% 0,25% 0,25% 4,55%

Fonte: RB CAPITAL ASSET
(1) Data de Liquidacao da 1a Oferta de Cotas do Fundo RFOF11
(2) Valor da cota patrimonial no inicio do periodo de referéncia. Efeito comparavel ao de "aquisicdo patrimonial” de entrada
(3) Cota patrimonial considera o valor da cota patrimonial de emissao (R$100,00 por cota) e portanto inclui o efeito dos custos de distribuicao primaria das cotas, na
primeira emissao do Fundo.
(4) Considera aqueles valores efetivamente pagos pelo fundo aos cotistas durante determinado intervalo de tempo, ou seja, o cotista teria realizado a posicao [vendido
suas cotas) no fechamento do periodo e, portanto, ndo receberia os rendimentos anunciados no fechamento.

Retorno Acumulado

110,0
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- - e
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e Cota Patrimonial + Rendimentos = e = |F|X Base 100 RFOF11
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Liquidez

Histdrico de negociacoes das cotas do FIl RFOF11 juntamente com o volume negociado.

Presenca em pregoes 170
Volume negociado R$ 3.672.948 R$ 7.039.411 R$ 36.710.593
Ndmero de negdcios 3.198 4.745 19.272
Giro (% do total de cotas) 4,01% 7,98% 39,93%
Fonte: B3
(1) - Datade Liquidacao da 1a Oferta de Cotas do Fundo RFOF11
mmmm Volume Diario Negociado e \/alor da Cota Valor da Cota Fechamento Ex
(RS, eixo dir.) (RS, eixo esq.)
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Contatos Uteis:

RB Capital Asset Management
Administrador: BRL Trust
Ouvidoria - 0800-882-2700

ESTE RELATORIO FOI ELABORADO PELA RB CAPITAL ASSET MANAGEMENT LTDA, SOB SUA RESPONSABILIDADE E TEM CARATER MERAMENTE INFORMATIVO, NAQ
PODENDO SER DISTRIBUIDO, REPRODUZIDO OU COPIADO SEM A SUA EXPRESSA CONCORDANCIA. A RB CAPITAL ASSET MANAGEMENT LTDA. NAO SE RESPONSABILIZA
POR ERROS DE AVALIACAO OU OMISSOES. 0S INVESTIDORES TEM QUE TOMAR SUAS PROPRIAS DECISOES DE INVESTIMENTO. ESTE RELATORIO E UM INFORMATIVO E
DESTINADO AQS COTISTAS DO FUNDO, NAO REPRESENTANDO OFERTA OU PUBLICIDADE. VERIFIQUE A TRIBUTACAO APLICAVEL. RENTABILIDADE OBTIDA NO PASSADO
NAO REPRESENTA GARANTIA DE RESULTADOS FUTUROS. FUNDOS DE INVESTIMENTO NAO SAO GARANTIDOS PELO ADMINISTRADOR DO FUNDO, GESTOR DA CARTEIRA,
DE QUALQUER MECANISMO DE SEGURO, OU AINDA, DO FUNDO GARANTIDOR DE CREDITO (FGC). AO INVESTIDOR E RECOMENDADA A LEITURA CUIDADOSA DO
PROSPECTO E 0 REGULAMENTO DO FUNDO DE INVESTIMENTO ANTES DE QUALQUER DECISAO DE INVESTIMENTO. VERIFIQUE A DATA DE INiCIO DAS ATIVIDADES DESTE
FUNDO. PARA AVALIACAO DA PERFORMANCE DE FUNDOS DE INVESTIMENTO, E RECOMENDAVEL UMA ANALISE DE, NO MIiNIMO, 12 MESES.

ri@rbcapitalam.com
juridico.fundos@brltrust.com.br

A presente instituicdo aderiu ao
Cddigo ANBIMA de Regulacéo
e Melhores Praticas para os

ANBIMA Fundos de Investimento.
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Portfélio Gerencial

Em relacdo a composicao da carteira do RFOF11, o fundo finalizou o més de outubro de 2020 com 99,5% dos seu ativos
alocados em cotas de fundos de investimento imobiliarios (Fll)

Carteira Gerencial - Patriménio Por
o 0,3%
ooz | onoo o503

m Logisticos

Logisticos
Recebiveis imobiliarios
Hibridos

R$ 26.747.980
R$ 25.276.262
R$ 20.401.299

26,1% 9,4% ’ 26,1%
24, 7%
19,9% 19,19

= Recebiveis Imobilidrios

= Hibridos

Lajes Corporativas R$ 19.551.713 19,1% = Lajes Corporativas
Shoppings R$ 9.625.201 9,4% = Shoppings
Educacional R$ 325.600 0,3% 24,7% = Educacional
Caixa R$ 518.092 0,5% 19,9% . ot

Total Ativos R$ 102.446.146 100,0%

Fonte: RB CAPITAL ASSET

Na abertura por nimero de fundos investidos, o RFOF11 finalizou o més de outubro com posicdo em 36 Fundos

Imobiliarios.

Carteira Gerencial - Nimero de Fundos Por Tipo de

Estratégia

30/10/2020

= Recebiveis Imobilidrios

Lajes Corporativas

N\

Recebiveis Imobiliarios 9
Lajes Corporativas 9 Shoppings
Logisticos 9

. = Logisticos
Shoppings 4
Hibridos 4 5 = Hibridos
Educacional 1 4 » Educacional
Total de fundos 36

Fonte: RB CAPITAL ASSET

Em relacdo a composicao da carteira do RFOF11 por Fundo, destacamos que a maior exposicdo do fundo ao final do
periodo de outubro possuia 12,4% do total de ativos, e que seguimos apostando na diversificacdo como principal
ferramenta de diluicao de riscos

Alocado 2,3% 16,7% BTLG11
BTLG1 12,6% SARE11 12,4%
BRCR11 9.3% 2.4%

HGRU11 7.9% HGBS1L

KNCR11 7,6% 2,5% .‘. BRCR11
RBRY11 6,0% 9,3%
PVBI11 5,3% Xps"qt/jl Ay

JSREM 4,8% ' N

ALZR1T 48% PLCR11 = ! HGRULL
BRCO11 4.0% 3,2% ’ 7,9%
BLMG11 3,9% MALL11 ,

MALL11 3,3% 3,3% , ’ KNCR11
PLCRI11 3,2% )
XPML11 3.1% B;"’;‘j/:l ﬂn 7.6%
HGBS11 2.5% '

SARE11 2.4% BRCO11 RBRY11
RBRR11 2,3% 4,0% ALZR11 |jsRe11  PVBI11 6,0%
Outros 16,7% 48%  agn  53%

Obs: A tabela considera apenas a posicdo investida em Fundos Imobiliarios.
Ou seja, aplicacdes financeiras, dos recursos em caixa ndo sdo contempladas em “Outros” na tabela acima. Por conta disso os valores nao somam 100%
Fonte: RB CAPITAL ASSET(1). Percentuais calculados com base no Valor Patrimonial do RFOF11
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RB Capital Asset Management
Administrador: BRL Trust
Ouvidoria - 0800-882-2700
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juridico.fundos@brltrust.com.br

ESTE RELATORIO FOI ELABORADO PELA RB CAPITAL ASSET MANAGEMENT LTDA, SOB SUA RESPONSABILIDADE E TEM CARATER MERAMENTE INFORMATIVO, NAQ

PODENDO SER DISTRIBUIDO, REPRODUZIDO OU COPIADO SEM A SUA EXPRESSA CONCORDANCIA. A RB CAPITAL ASSET MANAGEMENT LTDA. NAO SE RESPONSABILIZA
POR ERROS DE AVALIACAO OU OMISSOES. 0S INVESTIDORES TEM QUE TOMAR SUAS PROPRIAS DECISOES DE INVESTIMENTO. ESTE RELATORIO E UM INFORMATIVO E
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Portfélio Oficial

Carteira Oficial do RFOF11, com base nas informacdes divulgadas pelo administrador, BRL Trust DTVM.

Carteira Oficial 30/10/2020 30/10/2020(1)

Ativos do Fundo: 0,4%

Fundo de Investimento Imobiliario (FII) R$ 101.928.054 99,5% 99 5% u Fundo.de
Fundos de Investimento em Renda Fixa ~R$ 450577 0.4% ' Investimento
Certificado de Recebiveis Imobiliarios 0 Imobiliario (Fil)
(CRI) R$ - 0,0%

Letras de Crédito Imobiliario (LCI) R$ - 0,0% Fundos d
Letra Imobilidria Garantida (LIG) R$ - 0,0% - I:vnes(t)ismeento
Outros R$ 67515 0.1% em Renda Fixa
Total de ativos R$ 102.446.146 100,0%

Total de passivos R$ 937.871

Patrimonio Liquido R$ 101.508.275

(1) Os valores apresentados em Fll e Fundos de Investimento em Renda Fixa estdo sendo aqui divididos pelo Total de Ativos do Fundo, e ndo pelo Patriménio Liquido, como nos
graficos anteriores. Ou seja, ndo sao liquidos dos passivos e provisées que o Fundo possui. Esta é a forma puramente contabil de visualizacao. "
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