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(0] S\ [NETA ] Investimento em Ativos Imobilidrios para geracao de renda
Mandato: Titulos e Valores Imobilidrios

0 ESj [Tt WA T =0 ETe[e8 Segmento de Atuacao: Fundo de Fundos

Tipo de Atuacao: Ativa

Caracteristicas Gerais e Politica de Investimentos

RB CAPITAL | FUNDO DE FUNDOS - 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 deverad 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 &mbito 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 exposicao a diversos segmentos e gestores, de forma a mitigar riscos decorrentes
da concentracdo 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.

Contatos Uteis:

RB Capital Asset Management ri@rbcapitalam.com
Administrador: BRL Trust fii@brltrust.com.br
Ouvidoria - 0800-882-2700
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Comentario do Gestor
Breve Panorama Macroeconomico

Em um més de grande volatilidade no cenario doméstico, com grande impacto da agenda fiscal e politica, a pressao
inflacionaria global continuou sendo um dos grandes temores dos mercados, e a Covid-19 voltou ao radar dos
investidores ao redor do mundo. O IPCA de outubro registrou alta de 1,25%, atingindo valorizacao de 10,67% nos ultimos
12 meses, e o IPCA-15, a prévia da inflacao, apresentou alta de 1,17% em novembro, subindo 10,73% em 12 meses. A
alta dos precos dos combustiveis foi o fator mais impactante para os resultados inflacionarios divulgados durante o
més. De acordo com o ultimo Boletim Focus divulgado pelo Banco Central, a projecao da inflacao de 2021 subiu para
10,15% e a de 2022 para 5%, j& se igualando ao teto da meta do préximo ano. A Selic estimada para 2021 e 2022, ¢é de
9,25% e 11,25%, respectivamente.

Ao longo do més, o mercado doméstico seguiu bastante atento ao noticiario de Brasilia, acompanhando principalmente
a tramitacao da PEC dos Precatérios na Camara e no Senado. Mesmo enfrentando certa resisténcia e algumas
alteracoes em seu texto base, a expectativa é que a proposta encontre uma solucao ja na primeira metade de dezembro.
Diante disso, o mercado retirou grande parte do prémio de incerteza fiscal na curva de juros, o que provocou
fechamento em todos os vértices da curva das NTN-Bs. No cenario atual, vale destacar a mudanca de inclinacao da
curva de juros real, na qual o vértice B23 apresenta um prémio mais elevado em relacao aos vencimentos mais longos.
Além disso, a inflacao implicita segue elevada ao longo de toda curva de juros brasileira, com patamar préximo de 6%
para os anos subsequentes, sugerindo perda de metas inflacionarias pelo Banco Central. Dessa forma, durante o més
de novembro, os indices IMA-B 5 e IMA-B renderam 2,50% e 3,47%, respectivamente.
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No mercado internacional, o Fed anunciou formalmente o inicio do tapering - a reducao gradual dos estimulos
monetarios - durante o més, fato que ja era previsto pelos investidores. Entretanto, diante da alta pressao inflacionaria,
as discussoes sobre a possibilidade de aceleracao no ritmo do fapering e antecipacao da alta dos juros americanos
ganharam forca, principalmente diante da postura mais hawkish adotada por alguns membros do Fed. Além da politica
monetaria americana, outro fator que impactou os mercados no ambito global, retornando ao radar dos investidores
no final do més de novembro, foi a Covid-19. O cenario, que ja era preocupante diante da adocdo de medidas restritivas
em alguns paises da Europa apds o aumento no nimero de casos no continente, ficou ainda pior apds a descoberta de
uma nova variante da doenca na Africa do Sul, a 6micron, com grande quantidade de mutacdes que podem potencializar
sua disseminacao.
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Assim, de olho na agenda fiscal e politica no mercado doméstico, ainda impactado pela pressao inflacionaria, e também
em meio aos temores com a onda de casos na Europa, variante 6micron e proximos passos do Fed, o Ibovespa fechou
novembro em queda de 1,53%, aos 101.915,45 pontos, registrando desvalorizacao pelo quinto més consecutivo. Ja o
délar caiu 0,19%, fechando o més a R$5,636.

indices de Mercado
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Panorama do Mercado de Fundos Imobiliarios

Com relacdo aos Fundos Imobiliarios, o IFIX (principal indice dos Fundos Imobilidrios) encerrou novembro em nova
queda, pelo quarto més consecutivo, com performance de -3,34%, tendo registrado o pior desempenho do indice desde
marco de 2020. O mercado manteve uma postura de aversao a risco, em meio a cenario ainda de incertezas
inflacionarias em consequéncias de insegurancas fiscais com decisoes politico-governamentais sobre o teto de gastos.

Em novembro, observamos pela primeira vez desde 2017, a curva de juros futuros se invertendo (“/nverted yield curve”),
ou seja, os vencimentos mais curtos com juros maiores do que aqueles dos vencimentos de médio e longo prazo. Isso
reflete a percepcao do mercado quanto ao aumento da taxa de juros, encontrando um patamar no qual os juros tendem
a parar de subir.
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Os Flls de tijolos foram os fundos mais impactados durante esses quatro meses de queda do IFIX, atingindo descontos
atrativos sobre seus valores patrimoniais, e que em nossa visao fizeram surgir 6timas oportunidades de retorno, no
horizonte de médio e longo prazo. Dentre os Flls de tijolo, 0 segmento que mais se destaca sao os de Lajes Corporativas,
o qual encerrou o més com V/VP médio proximo dos -30%. Analisando alguns Flls desse setor, nos deparamos com um
preco/m? negociado muito abaixo do custo de reposicdo. Isso significa, que para construir um ativo naquela mesma
regido com as mesmas especificacdes técnicas, os custos de terreno, construcdo, transferéncias entre outros,
superaram os precos atuais negociados em bolsa. O custo de reposicao tem sido afetado essencialmente pela inflacao
de custo dos materiais, onde de janeiro de 2020 a setembro de 2021 esse custo saltou 35,4%, a mao de obra apresentou
alta de 9,72% e o INCC (indice Nacional de Custo de Construcao) de 21,2%. Com o retorno global das atividades
econdmicas, dado o nivel de vacinacdo mais alto e crescente, houve maior demanda por aco (principal material usado
na construcao civil], sobrecarregando a logistica e fornecimento do insumo. Dado o maior custo para desenvolvimento
de um imovel, lancamento de novos projetos tem-se tornado mais escasso. Logo, vemos Flls com portfdlios de altissima
qualidade, localizados em regides nobres e atrelados a interessantes descontos, como potencial retorno para superar
o IFIX.
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Saindo dos FlIs de tijolos e migrando para os Flls de papel, o segmento de FoFs (Fundo de Fundos) também sofreu
nesse periodo. Com reducdo na capacidade de giro de suas carteiras e suas cotas patrimoniais sendo impactadas
negativamente com a queda do mercado de Flls, o segmento encerrou novembro com V/VP médio de -20%. Os FoFs
apresentam um duplo desconto, pois os ativos que compdem suas carteiras estao descontados e suas cotas no
secundario também apresentam desagio. No longo prazo, esses descontos devem diminuir, refletindo em ajustes
positivos das cotas patrimoniais dos FoFs. Por conta disso, em nossa visdo o segmento apresenta 6timas oportunidades
para quem busca ganhos via apreciacao das cotas, no médio longo prazo.

Portanto, apesar da alta volatilidade do mercado e perspectivas incertas sobre o futuro, tendo inclusive as eleicoes ano
que vem no Brasil, acreditamos que os precos dos Flls estao em patamares atrativos, e que continuam apresentando
excelentes oportunidades para quem possuir horizonte de investimento de médio/longo prazo. Na nossa opinido, as
melhores oportunidades atuais se encontram em ativos de alto padrao construtivo, com as melhores infraestruturas
para o usuario e localizados em regioes primarias da cidade. Vale ressaltar que em momentos de fraco crescimento
econdmico e alta vacancia, como ocorreu no passado, tende haver um movimento de ‘7ight to quality’, no qual ha uma
migracao de inquilinos saindo de prédios de menor qualidade para ocupar prédios de melhor qualidade/localizac3o.
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Estratégia RFOF11

~1

O portfélio do RFOF11 segue bem diversificado setorialmente, pulverizado em 46 fundos, com maior exposicdo no

estado de Sao Paulo e com foco em ativos de alta qualidade.

Do total investido, 66,7% dos Flls do RFOF11 sao considerados “tijolo” (Flls que possuem e gerem os proprios iméveis).
Deste percentual, 51,0% dos imdveis sao edificios de alta qualidade técnica, classificados entre A e A+ pela consultoria
imobiliaria SiiLA Brasil. Por regiao, 62,9% do total dos imdveis estao localizados no estado de Sao Paulo. Os contratos
sao bastante pulverizados, reduzindo o risco de concentracao e 80,0% dos contratos possuem mais de trés anos de
prazo até o vencimento, trazendo maior previsibilidade dos rendimentos futuros. Ja olhando para os indicadores de
inflacdo que corrige os aluguéis, 53% sao corrigidos por IPCA e 38% por IGPM.

Classificacdo dos ativos imobiliarios

51%
26%
20%
2%
_—
Ae A+ B C N/A
Prazo de contratos
6 meses -1
66 ano
ate b mese 3%
3%
2-3anos
S\

+3 anos

0,
1-2anos 80%

6%

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.
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Os demais 32,7% do fundo estao alocados em Flls de Recebiveis imobiliarios, sendo que 65,0% dessa exposicao esta
alocado em fundos de CRI high grade e com maior exposicao ao risco corporativo, que consideramos como 0s mais
resilientes do setor. No que diz respeito a exposicdo dos indexadores dos CRI, temos equilibrado a nossa exposicao
entre inflacao e CDI. Vale salientar que, o nosso posicionamento no indexador reflete a nossa estratégia de proteger a
carteira do RFOF11, principalmente com o ciclo de alta da taxa de juros basico.

Tipo Risco Indexador

IGPM Selic

Pulverizado 2%
16%

3% CDI

\ L

IPCA
High 53%
Grade
65%
Corporativo
84%
= High Yield = High Grade m Pulverizado = Corporativo mCDI ®IPCA ®mIGPM = Selic

Principais Movimentacoes do Més

No més de dezembro, o RFOF11 pagara R$ 0,63 por cota (Dividend Yield Anualizado de 11%, sobre cota mercado do dia
30/11/2021), referente ao resultado de novembro. O resultado do fundo no periodo foi de R$ 0,65 por cota. O rendimento
é composto pelos () rendimentos mensais advindos dos Flls aplicados e os (ll) ganhos de capital decorrentes das
compras e vendas de cotas de Flls

Em novembro, os (I} rendimentos mensais provenientes dos Flls apresentaram uma ligeira alta. No RFOF11, o
segmento de recebiveis continua sendo nossa principal fonte dos rendimentos, com o setor se beneficiando dos altos
indices de inflacdo e da alta de juros, representando 39% do resultado gerado pelo fundo. Seguido pelo segmento
logistico, que representou 19%

Os (Il) ganhos de capital no periodo foram realizados para abrir espaco para novas oportunidades de investimentos.
Com os fundos de tijolos mais descontados, os ganhos de capital vieram do giro de Flls Recebiveis, com vendas
principalmente de KNHY11e MCCI11.

Principais movimentacdes do més de novembro

Na ponta vendedora, focamos a nossa rotacdo para abrir espaco para novas estratégias, focando as vendas nos
segmentos de: (i) Recebiveis

(i) Em Fundos Recebiveis, foi reduzida a exposicao aos fundos KNHY11, MCCI11 e BTCR11 com ganho de capital.

Na ponta compradora, focamos nossas novas alocacdes principalmente no segmento de: (a) Recebiveis, e (b) Renda
Urbana.

(a). A exposicdo em Fundos de CRI, estamos mantendo como estratégia para capturar de forma mais assertiva a
pressao inflacionaria de curto prazo, e as sequentes altas de juros. No periodo, a principal operacao foi no
mercado primario, no qual entramos na oferta de KNIP11.
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(b). No Fundo de Renda Urbana, foi realizada mais uma chamada de capital do fundo SPVJ11. Fundo que investe
em operacoes de BTS (Built-to-Suif) e SLB (Sale&Leaseback) de grandes redes do atacado e varejo. O fundo
possui 100% dos seus contratos atipicos e de longo prazo.

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. Acreditamos que os fundos de tijolos serao as grandes
oportunidades de geracao de alfa contra o IFIX no longo prazo. Vale frisar que Flls de tijolo nao perderam seus
fundamentos imobilidrios, e estar posicionado em ativos de alta qualidade e em regides primarias continua sendo, na
nossa visao, a melhor forma de estar posicionado atualmente no mercado imobiliario.
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Analise Patrimonial

Demonstrativo de Receitas, Despesas, Rendimentos e Rentabilidade.

0 Fundo distribuira R$ 0,63 por cota, como rendimento referente ao més de novembro de 2021, aos titulares detentores
de cotas no final do dia 30 de novembro.

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

0 grafico abaixo decompde a distribuicdo de R$ 0,63 por segmento alocado.

0 resultado gerado pelo fundo no periodo foi de R$ 0,64/cota. O fundo ainda mantém resultados acumulados para
distribuir no valor de R$ 0,453/cota.

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 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 secundario, sejam negociadas exclusivamente em
bolsas de valores ou mercado de balcdo organizado.

Composicao dos Dividendos de Novembro/21

0 0,1 0,2
Recebiveis _0,25
Logistica _ 0,12
Lajes Corporativas _ 0,11
Ganho de Capital -0,08
Renda Urbana - 0,06
Hibrido oo
Shoppings - 0,04

Receita Financeira | 0,00

Despesas - 0,06

Reservas I 0,01

Resultado Distribuido

FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO - RB CAPITAL | FUNDO DE FUNDOS (RFOF11)

Resultado do Periodo

0,63
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Demonstrativo de Resultados

30/11/2021

VALOR DA COTA PATRIMONIAL DE FECHAMENTO R$ 79,50
QUANTIDADE DE COTAS DO FUNDO 1.078.164
VALOR PATRIMONIAL DO FUNDO R$ 85.709.079

novembro/2021 outubro/2021 setembro/2021 | Desde 21/02/2020 (1)

(A) RECEITA ADVINDA DA ALOCACAO EM FUNDOS

VT R$ 763.115 R$ 712.638 R$ 699.593 R$ 13.452.944
RENDIMENTO R$ 676.959 R$ 643.845 R$ 627.076 R$ 10.624.466
GANHO DE CAPITAL R$ 86.156 RS 68.793 R$ 72.518 R$ 2.828.478

(B) DESPESA IMOBILIARIA R$ 0 R$ 0 R$ 0 R$ 0

(C) RESULTADO IMOBILIARIO R$ 763.115 R$ 712.638 R$ 699.593 R$ 13.452.944

(D) RECEITA DAS APLICACOES FINANCEIRAS R$ 2.098 R$ 23.219 R$ 3.670 R$ 469.851

(E) DESPESA OPERACIONAL -R$ 69.902 -R$ 71.132 “R$ 76.063 -R$ 1.551.014

(F) OUTRAS RECEITAS / DESPESAS R$ 0 R$ 0 R$ 0 R$ 0

RESULTADO CAIXA TOTAL R$ 695.311 R$ 664.725 R$ 627.201

(6) AJUSTE NA DISTRIBUICAO R$ 16.068 -R$ 14.518 -R$ 52.042 R$ 504.232

RESULTADO A SER DISTRIBUfDO TOTAL R$ 679.243 R$ 679.243 R$ 679.243

(H) RENDIMENTOS ANUNCIADOS POR COTA R$ 0,6300 R$ 0,6300 R$ 0,6300 R$ 11,0072

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 "aquisicao 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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Andalise 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.

Havera 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; (iii) o Fundo
receba investimento de, no minimo, 50 (cinquenta) Cotistas; e (iv) as Cotas, quando admitidas a negociacao no mercado secundario, sejam negociadas exclusivamente em
bolsas de valores ou mercado de balcao organizado.
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30/11/2021
(A) VALOR DA COTA PATRIMONIAL DE FECHAMENTO R$ 79,50
(B) ULTIMO VALOR DA COTA A MERCADO DE FECHAMENTO R$ 68,59
(C) QUANTIDADE DE COTAS DO FUNDO 1.078.164
(D) VALOR DE MERCADO DO FUNDO (B*C) R$ 73.951.268,76
RESULTADOS ACUMULADOS

, 1 Més 2 Meses 3 Meses R

RENTABILIDADE A MERCADO NO PERIODO De 29/10/2021a | De 30/09/2021 a | De 31/08/2021 a 21/02/2020 (1)
30/11/2021 30/11/2021 30/11/2021

(E) VALOR DA COTA A MERCADO (NO IN{CIO DO PERIODO) R$ 77,18 R$ 80,00 R$ 79,17 R$ 100,00
EF&EEP;S?!;AENTOS PAGOS DENTRO DO PERIODO DE REFERENCIA POR RS 0.63 RS 126 RS 189 RS 10,38
(G) YIELD ON COST NO PERIODO A MERCADO (%) (F/E) ¥ 0,82% 1,58% 2,39% 10,38%
(H) YIELD ON COST ANUALIZADO A MERCADO (%) 9,93% 9,42% 9,58% 5,85%
m/[/g%mo NA COTA A MERCADO (GANHO DE CAPITAL BRUTO) 11.13% 14.26% 13,36% 31.41%
(J) RENTABILIDADE BRUTA A MERCADO (DIVIDENDOS + VARIACAO 1031% 12.69% 10,98% 21.03%
COTA] (G+l)
(K) IFIX -4,19% -5,60% -6,77% -15,04%
(L) ALFA EM RELACAO AO IFIX A MERCADO (J-K) -6,13% -7,09% -4,21% -5,99%
(M) YIELD ON COST GROSS UP(15%) 0,96% 1,85% 2,81% 12,21%
(N) RENTABILIDADE GROSS-UP(1+M) -10,17% -12,41% -10,56% -19,20%
(0) CDI BRUTO 0,59% 1,07% 1,51% 5,81%

(P) RENTABILIDADE EM % DO CDI (N/O) - - - -
RESULTADOS MENSAIS
ANALISE DE D/VIDEND YIELDPROSPECTIVO © nov/21

(S) RENDIMENTOS ANUNCIADOS NO FECHAMENTO DO PERIODO R$ 0,6300 R$ 0,6300 R$ 0,6300
1 0

{L]/EL;]/V/DEND YIELDONO FECHAMENTO DO PERIODO A MERCADO (%) 0.92% 0.82% 0.79%

(U) DIVIDEND YIELD ANUALIZADO A MERCADO (%) © 11,18% 9,61% 9,58%

Fonte: BRL Trust (1) Data de Liquidacao da 1a Oferta de Cotas do Fundo RFOF11 (2] 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. Exemplo: periodo de 29/02/2020 a
31/03/2020 considera que o cotista adquiriu cotas no fechamento de 29/02/2020 e vendeu suas cotas no fechamento de 31/03/2020. Portanto este calculo considera que os rendimentos anunciados
em 29/02, mas nao considera o rendimento anunciado em 31/03, pois ele teria vendido sua posicdo no fechamento desta data. (3) Yield on Cost significa a divisao entre os rendimentos recebidos (F)
pelo valor da cota a mercado no inicio do periodo (valor que teria sido pago pelo investidor ao entrar no fundo naquele periodo de referéncial. (4) Yield on Cost anualizado aritmeticamente
(Dividendos do Periodo / Dias Corridos * 365) (5) Considera a cota a mercado no fechamento do periodo como referéncia (6) Dividend Yield anualizado aritmeticamente (Dividendos do Periodo / Dias
Corridos * 365)

Contatos Uteis:

RB Capital Asset Management ri@rbcapitalam.com
Administrador: BRL Trust fii@brltrust.com.br
Ouvidoria - 0800-882-2700

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, Autorregulacdo
DE QUALQUER MECANISMO DE SEGURO, OU AINDA, DO FUNDO GARANTIDOR DE CR’ED\TO (FGC). A0 INVESTIDOR E RECOMENDADA A LEITURA CUIDADOSA DO ANBIMA
PROSPECTO E O 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.

ESTE RELATORIO FOI ELABORADO PELA RB CAPITAL ASSET MANAGEMENT LTDA, SOB SUA RESPONSABILIDADE E TEM CARATER MERAMENTE INFORMATIVO, NAQ 1
PODENDO SER DISTRIBUIDO, REPRODUZIDO OU COPIADO SEM A SUA EXPRESSA CONCORDANCIA. A RB CAPITAL ASSET MANAGEMENT LTDA. NAO SE RESPONSABILIZA




Novembro/21

w

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 distribuicdo de dividendos.

Sob a perspectiva de retorno patrimonial ajustado, RFOF11 apresentou, desde seu inicio até o fechamento de novembro,
rentabilidade de -10,13%, incluindo inclusive os custos de distribuicao primaria de cotas. Ja o IFIX apresentou, no
mesmo periodo, rentabilidade de -14,62%. Isso significa uma diferenca positiva de 4,49% durante este periodo.

RESULTADOS ACUMULADOS

1 Més
De 29/10/2021
a 30/11/2021

2 Meses
De 30/09/2021
a 30/11/2021

RENTABILIDADE PATRIMONIAL ACUMULADA DESDE O INiCIO

VALOR DA COTA PATRIMONIAL NO INiCO DO PERIODO (2)(3) R$ 83,76 R$ 86,33
RENDIMENTOS PAGOS DENTRO DO PERIODO DE REFERENCIA (4) R$ 0,63 R$ 1,26
) g -

DIVIDENDO % NO PERIODO EM RELACAO A COTA PATRIMONIAL DE 0,75% 1.46%

INICIO (4)

VALOR DA COTA PATRIMONIAL NO FECHAMENTO DO PERIODO R$ 79,50 R$ 79,50
GANHO DE CAPITAL ACUMULADO (PATRIMONIAL) -5,09% -7,92%
RESULTADO PATRIMONIAL TOTAL (DIVIDENDOS + GANHO DE CAPITAL) -4,34% -6,46%
IFIX NO PERIODO -4,19% -5,60%

ALFA EM RELACAO AO IFIX (PATRIMONIAL) -0,16% -0,86%

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 "aquisic&o patrimonial” de entrada

3 Meses R

De 31/08/2021

a 30/11/2021 21/02/2020 (1)
R$ 87,77 R$ 100,00
R$ 1,89 R$ 10,38
2,15% 10,38%
R$ 79,50 R$ 79,50
-9.42% -20,50%
-7,27% -10,13%
-6,77% -14,62%
-0,50% 4,49%

(3) Cota patrimonial considera o valor da cota patrimonial de emissao (R$100,00 por cota) e portanto inclui o efeito dos custos de distribuicdo primaria das cotas, na

primeira missao 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.
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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
fii@brltrust.com.br

“
Autorregulacao

ANBIMA

FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO - RB CAPITAL | FUNDO DE FUNDOS (RFOF11)




Novembro/21

—
A

Liquidez

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

Presen ¢a em preg oes

Volume negociado R$ 3.094.052 R$ 3.208.253 R$ 109.936.634
Média de volume negociado diariamente R$ 154.703 R$ 160.413 R$ 299.555
Ndmero de negdcios 6.300 8.419 121.487
Giro (% do total de cotas) 4,16% 3,82% 122,05%
Fonte: B3

(1) Data de 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.)
105,0 1.000.000
100,0 900.000
95,0 800.000
90,0 700.000
600.000
85,0
500.000
80,0
400.000
75,0 300.000
70,0 200.000
65,0 100.000
60,0 0
&

Contatos Uteis:

RB Capital Asset Management ri@rbcapitalam.com
Administrador: BRL Trust fii@brltrust.com.br
Ouvidoria - 0800-882-2700

ESTE RELATORIO FOI ELABORADO PELA RB CAPITAL ASSET MANAGEMENT LTDA, SOB SUA RESPONSABILIDADE E TEM CARATER MERAMENTE INFORMATIVO, NAQ 1
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 CR’ED\TO (FGC). A0 INVESTIDOR E RECOMENDADA A LEITURA CUIDADOSA DO AN BIMA
PROSPECTO E O 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.
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Portfolio Gerencial

Em relacao a composicao da carteira do RFOF11, o fundo finalizou 0 més de novembro de 2021

(8]

com 99,4% dos seus

ativos alocados em cotas de fundos de investimento imobiliarios (FIl)

Carteira Gerencial - Patrimonio Por Tipo
Recebiveis R$ 28.306.372

Lajes Corporativas R$ 19.378.448

Logistico R$ 18.118.119
Renda Urbana R$ 9.536.462
Shoppings R$ 7.477.162
Hibrido R$ 3.192.366
Caixa R$ 476.214

Total Ativos R$ 86.485.143

Fonte: RB CAPITAL ASSET

11,0%

20,9%
2

3,7% 0,6%

0,
8,6% m Recebiveis

|
32,7% = Lajes Corporativas
m Logistico
= Renda Urbana
= Shoppings
Hibrido

= Caixa

2,4%

Na abertura por nimero de fundos investidos, o RFOF11 finalizou o0 més de novembro com posicao em 46 Fundos

Imobiliarios.

Carteira Gerencial - Nimero de Fundos

30/11/2021

Por Tipo de Estratégia

Recebiveis 17
Lajes Corporativas 10
Logistico 9
Shoppings 4
Renda Urbana 3
Hibrido 3
Total de fundos 46

Fonte: RB CAPITAL ASSET

\

3
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10

Em relacao a composicao da carteira do RFOF11 por Fundo, destacamos que a maior exposicao do fundo ao final do
periodo de outubro possuia 9,8% do total de ativos, e que seguimos apostando na diversificacdo como principal

ferramenta de diluicao de riscos.

Exposicao por Fll - Patriménio Alocado 30/11/2021(1)

KNCR11 9.8%
BRCR11 8,1%
BTLG11 5,8%
PVBI11 5,2%
HGRU11 5,1%
RBRY11 4,3%
JSRE11 4,1%
BRCO11 4,0%
BLMG11 3,7%
RBED11 3,5%
ALZR11 3,1%
XPML11 3,0%
MALL11 2,9%
KNIP11 2,7%
XPLG11 2,6%
SPVJ11 2,4%
KNSC11 2,4%
HGBS11 2,3%
CPTS11 2,3%
Outros 22,3%

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, Au
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
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ANBIMA

FUNDO. PARA AVALIACAO DA PERFORMANCE DE FUNDOS DE INVESTIMENTO, E RECOMENDAVEL UMA ANALISE DE, NO MIiNIMO, 12 MESES.
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Obs: A tabela considera apenas a posicdo investida em Fundos Imobiliarios. Ou seja, aplicacées financeiras, dos recursos em caixa nao sdo contempladas em “Outros” na tabela acima. Por conta
disso os valores ndo somam 100% Fonte: RB CAPITAL ASSET(1). Percentuais calculados com base no Valor Patrimonial do RFOF11

Portfolio Oficial

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

Carteira Oficial 30/11/2021 30/11/2021(1)

0,
Ativos do Fundo: 0,5%
Fundo de Investimento Imobilirio (FII) R$ 86.008.929 99,4% 99,4%  w Fundo de
Fundos de Investimento em Renda Fixa R$ 451.281 0,5% Investimento
Certificado de Recebiveis Imobiliarios (CRI) R$ - 0,0% Imobiliario (FII)
Letras de Crédito Imobiliario (LCI) R$ - 0,0% = Fundos de
Letra Imobilidria Garantida (LIG) R$ - 0,0% Investimento em
Outros R$ 24.933 0,0% Renda Fixa
Total de ativos R$ 86.485.143 100,0%

m Qutros

Total de passivos R$ 776.063
Patriménio Liquido R$85.709.079

Fonte: BRL TRUST
(1) Os valores apresentados em Fll e Fundos de Investimento em Renda Fixa estdo sendo aqui divididos pelo Total de Ativos do Fundo, e n&o 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 visualizacdo.
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