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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 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 gestdao, no RFOF11, esta na construcao de um portfdlio 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.
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Comentario do Gestor
Breve Panorama Macroeconomico

No decorrer de marco, tivemos uma piora no quadro da pandemia no Brasil, e junto a isso a elevacao do risco fiscal e
instabilidade politica. A pandemia continua forte no pais, sendo que marco foi observado média de casos e obtidos
crescentes até o pico de 3.869 no dia 31 de marco. Com isso, governos municipais e estaduais voltaram a fechar
comercios e adotar medidas restritivas de circulacao e venda de mercadorias.

indices de Mercado
7% Retorno Acumulado (Mar/21)
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No dmbito externo, a rapida campanha de vacinacdo e uma nova rodada de estimulos fiscais de cerca de dois trilhdes
de délares no EUA resultaram na revisdo das expectativas de crescimento para economia americana, que segundo o
FED deve ser de 6,5% este ano. Isso levou a revisoes nas expectativas de inflacao e resultaram no aumento da
volatilidade dos titulos publicos americanos com forte alta das treasuries (titulos de divida publica americana), levando
a maior volatilidade nos mercados de capitais globais. Mesmo assim, o FED continua afirmando que nao pretende
realizar ajustes na taxa de referéncia até 2023, permitindo o aumento da inflacdo no curto prazo.

Por outro lado, a nova onda da pandemia na Europa mostra efeito na economia da zona do euro com leve queda na
inflacao. Além da economia europeia sofrer com novos lockdowns impostos por diversos paises da regido apds aumento
do nimero de casos de covid-19, em um evento ndo usual, uma das maiores rotas comerciais maritimas do mundo
pode levar uma inflacdo momentanea para Europa e o resto do globo - o Canal de Suez, que representa 12% do
comércio global ficou paralisado e bloqueando o canal por 6 dias gerando bilhdes de ddlares de prejuizo e atrasando
nas entregas de mercadorias.

Ja nos mercados emergentes, tivemos alguns bancos centrais aumentando a taxa de juros basica diante da pressao
inflacionaria global, como a Russia, a Turquia e o Brasil. Em caso mais dramatico, na Turquia, o presidente Recep
Tayyip Erdogan demitiu Naci Agbal, o presidente do banco central turco, apos a elevacao de 2% na taxa de juros basico
para 19% ao ano. O evento levou a desconfianca no governo turco levando a uma depreciacao de 15% da Lira apds a
noticia e queda de 8% na bolsa de valores levando a circuit breaker.

Por aqui, o Copom elevou a taxa basica de juros de 2,00% para 2,75%, dando inicio a um novo ciclo de alta dos juros,
em meio a crescente preocupacao com a alta da inflacao. A Selic estava congelada em 2,00% desde agosto de 2020 e o
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Gltimo aumento havia ocorrido em julho de 2015. O Copom também indicou um novo aumento em maio, na mesma
magnitude, para conter a inflacao, que registrou 6,1% nos Ultimos 12 meses encerrados em marco de 2021, e que segue
pressionada pelo aumento do délar e dos precos das commodities.

No campo politico, tivemos o anlincio de um novo ministro da saide Marcelo Queiroga, que é médico cardiologista, e a
anulacao dos processos contra o ex-presidente Lula pelo atual ministro da justica Edson Fachin, alegando que o ex-
juiz Sergio Moro, e sua vara federal ndo tinham “competéncia regional” para sentencia-lo. Com isso, iniciaram
especulacoes sobre as eleicoes presidenciais de 2022 com uma disputa entre Lula e Bolsonaro.

O ultimo relatorio focus divulgado pelo Bacen ja mostra revisao das expectativas dos economonistas, com leve reducao
do PIB projetado para 2021 de 3,26% para 3,17%, aumento da inflacdo para 4,81% e uma taxa de cadmbio mais
desvalorizada de R$/US$ 5,35 no final de 2021.

Diante do cenario desafiador, a curva de juros real abriu em toda sua extensao, com destaque para os titulos com
vencimento em 2022, cujas taxas aumentaram 0,61%. Dessa forma, o IMA-B rendeu -0,46%.

Curva de Juros Real
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Panorama do Mercado de Fundos Imobiliarios

Sobre os fundos imobiliarios, o IFIX, principal indice de Flls (Fundos de Investimentos Imobiliarios) apresentou
performance negativa de -1,38% em marco, apds a alta de +0,25% em fevereiro. O més foi marcado pelo (i) aumento de
casos de Covid-19 no Brasil, (ii) volta das medidas restritivas em varias regides do pais e, por Gltimo, mas ndo menos
importante, pelo (iii) aumento da taxa basica de juros (Selic).

Sobre os primeiros dois pontos, em meio a situacao ainda critica do pais em relacdo ao controle da disseminacao do
Covid-19, a maior restricdo seja por medidas do governo local ou mesmo por medidas pessoais/corporativa, acaba
postergando a volta ao normal da sociedade. Nesse sentido, o cronograma e acompanhamento da campanha de
vacinacao no pais e consequentemente seu efeito sobre a imunidade de rebanho da sociedade serd de suma
importancia para a recuperacao mais robusta dos Flls, principalmente para as classes de Flls como os Shoppings
Centers e Escritorios, que continuam impactados pela menor utilizacdo desses espacos nesse periodo.

Ja sobre a politica monetaria, o Banco Central Brasileiro anunciou o aumento da taxa Selic em 75 bps, saindo de 2,00%
para 2,75% ao ano, assim, iniciando o ciclo de alta na Selic desde 2013. Conforme o comunicado, o Copom ja antecipou
uma nova alta de 75 bps para a proxima reunido, que vai acontecer em maio e, portanto, elevando a taxa basica de juros
para 3,50% ao ano. Segundo a ata da reunido, as principais preocupacdes do Banco Central sdo: (a) inflaco, conforme
temos destacado e explorado nos uUltimos relatérios, e (b) trajetdria do déficit fiscal brasileiro incerta, o que pressiona
o0 risco pais. Esse Ultimo ponto, na nossa visao, é o principal foco de atencdo para uma melhora no prémio de risco e
principalmente na inclinacao da curva dos juros futuros, conforme exploramos acima na parte macroeconomica.

Segundo o ultimo relatério Focus divulgado pelo Banco Central no dia 9 de abril, no qual considera a expectativa de
mercado, projeta a taxa Selic ao patamar de 5,25% ao ano no final de 2021, e 6% até o final de 2022. Mesmo com esse
novo patamar da taxa Selic, ainda acreditamos que o djvidend yield dos Flls devera continuar atrativos e até mesmo
aumentando seus rendimentos, por capturarem a inflacdo em suas receitas e/ou aluguéis. Além disso, ha Flls de fundos
de recebiveis por exemplo, com operacdes de CRI indexados ao CDI, que consegue acompanhar a alta da Selic em seus
rendimentos - movimento que ja antecipamos nas alocacdes do RFOF11.
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Ainda no ambito dos Flls, em geral, a perspectiva para este ano segue otimista, principalmente com o crescente niimero
de Fundos listados nos Ultimos anos. Mesmo com a perspectiva de alta na taxa de juros, acreditamos que a taxa de
juros real se estabilize ainda em niveis baixos e que possibilite estimulos, cenario ainda favoravel para novas emissdes
de Fllis.

Em nosso levantamento, mapeamos mais de 45 ofertas (pUblicas e restritas) de Flls no primeiro trimestre de 2021
(1721, totalizando mais de R$ 9,2 bilhdes em volume captado no periodo. Vale destacar que mais da metade desse
volume, foi levantado dentro do segmento de Fundos de Recebiveis — mais de R$ 5,0 bilhdes foram levantados dentro
desse segmento, dividido em 23 ofertas. Além disso, a B3 informou que a partir de 5 de abril ird disponibilizar um
protocolo eletrénico para listagem de ofertas publicas de fundos (FIl) para negociacdo em Bolsa, visando maior
agilidade, j& que até o momento o processo é feito por via fisica dos documentos. Portanto, acreditamos que o ano
segue favoravel para o crescimento da industria de Flls.
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Estratégia RFOF11

No més de abril, o RFOF11 pagard R$ 0,63 por cota (Dividend Yield Annualizado de 8,7% sobre cota mercado). O
rendimento é composto pelos: (I} rendimentos mensais advindos dos Flls aplicados; (Il] os ganhos de capital
decorrentes das compras e vendas de cotas de Flls.

Em marco, os (I] rendimentos mensais provenientes dos Flls manteve estavel em relacio a fevereiro. A maior parcela
dos rendimentos mensais vem do segmento de Fundos de Recebiveis, representando 27% do total. O segmento tem
sido beneficiado pela alta da inflacdo - IPCA e IGPM acumulam altas de 6,1% e 31,1% nos ultimos 12 meses,
respectivamente. Ja por outro lado, no segmento de Shoppings, os dividendos distribuidos vém sendo impactados pelas
restricoes de funcionamento impostas sobre os estabelecimentos.

Ja os (Il) ganhos de capital foram realizados para abrir espaco para novas oportunidades de investimentos. No més de
marco, aumentamos a nossa exposicao aos segmentos de Fundos de Recebiveis e de Renda Urbana. Em contrapartida,
foi reduzida exposicao no segmento Logistico.

Apesar do aumento no giro da carteira, continuamos adotando uma postura seletiva em relacao 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.

O portfélio do RFOF11 segue bastante diversificado setorialmente, pulverizado em 43 fundos, com maior exposicao no
estado de Sao Paulo e com foco em ativos de alta qualidade.

Do total, 73,4% dos Flls do RFOF11 sdo considerados “tijolo” (Flls que possuem e gerem os préprios iméveis). Deste
percentual, 52% dos imoveis sao edificios de alta qualidade técnica, classificados entre A e A+ pela consultoria
imobiliaria SiiLA Brasil. Por regido, 65% do total dos imdveis estao localizados no estado de Sdo Paulo. Os contratos
sao bastante pulverizados, reduzindo o risco de concentracao e mais de 77% dos contratos possuem mais de trés anos
de prazo até o vencimento, trazendo maior previsibilidade dos rendimentos. Ja olhando para os indicadores de inflacao
que corrige os aluguéis, temos uma divisao equilibrada entre os indices IGP-M e IPCA.
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Os demais 26,6% do fundo estdo alocados em Flls de Recebiveis imobilidrios, sendo que 69% 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, apesar do baixo rendimento atual do CDI, o nosso posicionamento no indexador
reflete a nossa estratégia de proteger a carteira do RFOF11, principalmente com o inicio do ciclo de alta da taxa de
juros basico.
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Tipo FlI Risco de Crédito Exposicao Indexador

Selic

IGPM

High Yield Pulverizado
32% 16%

High Grade

63% Corporativo
(]

84%

Principais Movimentacoes do Més
Na ponta vendedora, focamos a nossa rotacdo de ativos principalmente no segmento de: (i) Logistico:

(i) Em Fundos Logisticos, foi reduzido exposicao aos fundos BTLG11 e BLMG11 com ganho de capital.
Decidimos aproveitar o bom desempenho dos fundos logisticos para aumentar a nossa exposicao em
Fundos de Recebiveis.

Na ponta compradora, focamos as nossas novas alocacdes principalmente nos segmentos de: (a) Fundos de Recebiveis;
e (b) FIl de Renda Urbana:
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(a) O aumento na exposicdo em Fundos de Recebiveis, reflete capturar de forma mais assertiva a pressao
inflacionaria de curto prazo, dado que os ajustes sdo aplicados de forma mensal. Continuamos vendo a relacao de risco-
retorno ainda atrativo nesse tipo de fundo, e aumentamos nossa exposicao nos fundos CPTS11 e RBRY11. Ambos fundos
foram adquiridos via ofertas, assim evitando pagar agio sobre o valor patrimonial no fundo no mercado secundario.
Adicionalmente, os dois fundos contam com uma gestao experiente, com grande histdrico no mercado de crédito, tendo
originacao propria e estruturacao em operacoes de CRls.

(b) J& para o segmento de Renda Urbana, ingressamos no fundo SPVJ11 através da 22 emissao de cotas em
uma oferta restrita (ICVM 476). O fundo da Successpar Varejo atualmente consiste de 9 imdveis prontos, todos locados
para o varejista Assai em contrato atipico com vencimento em 2039. O recurso levantado no ambito da oferta sera
utilizado para o desenvolvimento de novos ativos em contrato de Built to Suite (BTS) em que o futuro locatéario firma um
contrato de locacao de longo prazo para o desenvolvimento do imével sobre encomenda, atendendo todas as
necessidades do usuario. Gostamos do fundo pelo histérico de desenvolvimento da gestora, solidez dos contratos e
otimo risco de crédito do inquilino. A mistura de ativos performados com novos desenvolvimentos permite que o fundo
continue crescendo e diversificando cada vez mais seu portfélio, sem prejudicar o rendimento atual, trazendo um bom
mix de retorno: rentabilidade mensal e ganho de capital no médio e longo prazo.

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 distribuird R$ 0,63 por cota, como rendimento referente ao més de Marco de 2021, aos titulares detentores de
cotas no final do dia 31 de marco.

A distribuicdo de rendimentos aos cotistas é calculada de acordo com o resultado apurado sob regime de competéncia
do Fll 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$ 0,634/cota. O fundo ainda mantém resultados acumulador para
distribuir no valor de R$ 0,274/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 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 balcdo organizado.

Composicao dos Dividendos de Marco/21

Ganho de Capital _ 0,19
Recebiveis _ 0,13
Logistica _ 0,13
Lajes Corporativas - 0,10
Hibrido - 0,08
Shoppings . 0,03

Educacional I 0,02
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Receita Financeira ‘ 0,00

Despesas - -0,07

Reservas 0,00

Resultado Distribuido 0,63
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Demonstrativo de Resultados

31/03/2021

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)

T

o

[T

23

3

VALOR DA COTA PATRIMONIAL DE FECHAMENTO R$ 93,34 %
=)

QUANTIDADE DE COTAS DO FUNDO 1.078.164 '-L:
VALOR PATRIMONIAL DO FUNDO R$ 100.641.131 g
a

Més/Ano mar¢o/2021 fevereiro/2021 janeiro/2021 Desde 21/02/2020 (1) Z
(A) RECEITA ADVINDA DA ALOCACAO EM FUNDQS -
IMOBILIARIOS R$ 742.915 R$ 839.407 R$ 795.958 R$ 7.255.702 2
RENDIMENTO R$ 539.013 R$ 534.820 R$ 570.106 R$ 5.529.764 E

<

GANHO DE CAPITAL R$ 203.902 R$ 304.587 R$ 225.851 R$ 1.725.937 g

(B) DESPESA IMOBILIARIA R$ 0 R$ 0 R$ 0 R$ 0 D,:
(C) RESULTADO IMOBILIARIO R$ 742.915 R$ 839.407 R$ 795.958 R$ 7.255.702 g
. <

(D) RECEITA DAS APLICACOES FINANCEIRAS R$ 1.320 R$ 1.455 R$ 2.601 R$ 428.635 =
m

(E) DESPESA OPERACIONAL -R$ 60.191 -R$ 89.089 -R$ 76.481 -R$ 955.128 g
(F) OUTRAS RECEITAS / DESPESAS R$ 0 R$ 0 R$ 0 R$ 0 e
=z

RESULTADO CAIXA TOTAL R$ 684.043 R$ 751.773 R$ 722.078 R$ 6.729.209 g
(G) AJUSTE NA DISTRIBUICAO R$ 4.800 R$ 40.184 R$ 42.834 R$ 295.696 5
L

RESULTADO A SER DISTRIBUIDO TOTAL R$ 679.243 R$ 711.588 R$ 679.243 R$ 6.433.512 =
(H) RENDIMENTOS ANUNCIADOS POR COTA R$ 0,6300 R$ 0,6600 R$ 0,6300 R$ 5,9671 =
8

z

=)

[N
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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.

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 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 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.
31/03/2021

(A) VALOR DA COTA PATRIMONIAL DE FECHAMENTO R$ 93,34
(B) ULTIMO VALOR DA COTA A MERCADO DE FECHAMENTO R$ 86,69
(C) QUANTIDADE DE COTAS DO FUNDO 1.078.164
(D) VALOR DE MERCADO DO FUNDO (B*C) R$ 93.466.037,16

SULTAD U

S
2 Meses Meses Desde
De 31/01/2020 a | De 30/12/2020 a
31/03/2021 31/03/2021 | 21/02/2020 (1)
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2/2021 a
31/03/2021

RENTABILIDADE A MERCADO NO PERIODO

(E) VALOR DA COTA A MERCADO (NO INiCIO DO PERIODO) R$ 89,02 R$ 90,00 R$ 88,50 R$ 100,00
E‘;F(;FAF{;?:;AENTOS PAGOS DENTRO DO PERIODO DE REFERENCIA POR R$ 0,66 R$ 1,29 R$ 2,04 R$ 5,34
(G) YIELD ON COST NO PERIODO A MERCADO (%) (F/E) @ 0,74% 1,43% 2,30% 5,34%
(H) YIELD ON COST ANUALIZADO A MERCADO (%] 8,73% 8,87% 9,33% 4,82%
wo;/[gl/?llz,?CAO NA COTA A MERCADO (GANHO DE CAPITAL BRUTO) -2,62% -3,68% -2,05% -13,31%
((:‘J(])‘?E]'\:EéﬁILIDADE BRUTA A MERCADO (DIVIDENDOS + VARIACAO -1,88% -2.24% 0,25% ~7.97%
(K) IFIX -1,38% -1,13% -0,81% -5,66%
(L) ALFA EM RELACAQ AQ IFIX A MERCADO (J-K) -0,50% -1,1% 1,07% -2,31%
(M) YIELD ON COST GROSS UP (15%) 0,87% 1,69% 2,71% 6,28%
(N) RENTABILIDADE GROSS-UP (I+M) -1,75% -1,99% 0,66% -7,03%
(0) CDI BRUTO 0,20% 0,33% 0,49% 2,62%
(P) RENTABILIDADE EM % DO CDI (N/0O) - - 134,70% -

RESULTADOS MENSAIS
ANALISE DE D/VIDEND YIELDPROSPECTIVO 19 mar/21 fev/21 jan/21

(S) RENDIMENTOS ANUNCIADOS NO FECHAMENTO DO PERIODO R$ 0,6300 R$ 0,6600 R$ 0,6300
(T) DIVIDEND YIELD NO FECHAMENTO DO PERIODO A MERCADO (%) (H/B) 0,73% 0,74% 0,70%
(U) DIVIDEND YIELD ANUALIZADO A MERCADO (%) © 8,56% 9,66% 8,24%

Fonte: BRL Trust

(1) Data de Liquidac&o 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 posicdo (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

Contatos Uteis:

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

considera o rendimento anunciado em 31/03, pois ele teria vendido sua posicdo no
fechamento desta data.

(3) Yield on Cost significa a divisdo 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 referéncia).

(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)
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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 marco,
rentabilidade de -1,32%, incluindo inclusive os custos de distribuicao primaria de cotas. Ja o IFIX apresentou, no mesmo
periodo, rentabilidade de -5,66%. Isso significa uma diferenca positiva de 4,34% durante este periodo.

RESULTADOS ACUMULADOS

3 Meses
RENTABILIDADE PATRIMONIAL ACUMULADA DESDE 0 INiCIO De 31/01/2020 | De 30/12/2020 21/0375350 )
a 31/03/2021 a 31/03/2021 a 31/03/2021
VALOR DA COTA PATRIMONIAL NO INiCO DO PERIODO (2)(3) R$ 94,84 R$ 95,32 R$ 95,33 R$ 100,00
RENDIMENTOS PAGOS DENTRO DO PERIODO DE REFERENCIA (4) R$ 0,66 R$ 1,29 R$ 2,04 R$ 5,34
. p RN ,
;Z)AI]VIDENDO % NO PERIODO EM RELACAO A COTA PATRIMONIAL DE INICIO 0,70% 1.35% 2.13% 5,34%
VALOR DA COTA PATRIMONIAL NO FECHAMENTO DO PERIODO 93,34 93,34 93,34 93,34
GANHO DE CAPITAL ACUMULADO (PATRIMONIAL) -1,57% -2,07% -2,09% -6,66%
RESULTADO PATRIMONIAL TOTAL (DIVIDENDOS + GANHO DE CAPITAL) -0,88% -0,72% 0,05% -1,32%
IFIX NO PERIODO -1,38% -1,13% -0,81% -5,66%
ALFA EM RELACAO AO IFIX (PATRIMONIAL) 0,50% 0,41% 0,86% 4,34%

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

Fonte: RB CAPITAL ASSET
Fonte: RB CAPITAL ASSET
(1) Data de Liquidacado 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) Cota patrimonial considera o valor da cota patrimonial de emissao (R$100,00 por cota) e portanto inclui o efeito dos custos de distribuicdo priméaria 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 posicdo [vendido
suas cotas) no fechamento do periodo e, portanto, ndo receberia os rendimentos anunciados no fechamento.

Retorno Acumulado
110,0
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Liquidez

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

o —
23 18 270

Presenca em pregoes

Volume negociado R$ 6.565.283 R$ 6.304.400 R$ 69.292.022
Média de volume negociado diariamente R$ 285.447 R$ 350.244 R$ 256.637
NdUmero de negdcios 14.744 3.370 54.507
Giro (% do total de cotas) 6,95% 6,55% 74,69%
Fonte: B3

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

Em relacdo a composicao da carteira do RFOF11, o fundo finalizou o0 més de marco de 2021 com 99,1% dos seu ativos
alocados em cotas de fundos de investimento imobiliarios (Fll)

. . . e 0,
-?r:(zga;frr:tgli:l PR RRReeE 8,7% T'QA = Recebiveis Imobilidrios
Recebiveis Imobiliarios R$ 27.021.588 ' 26,6% = Logisticos
Logisticos R$ 23.752.682 2.2% = Lajes Corporativas
Lajes Corporativas R$ 20.468.740 = Renda Urbana
Renda Urbana R$ 11.075.596 10,9% = Hibridos
Hibridos R$ 9.353.688 Shoppings
Shoppings R$ 8.820.411 13,4% = Caixa
Caixa R$ 963.552 20,2%
Total Ativos R$ 101.456.257

Fonte: RB CAPITAL ASSET

Na abertura por nimero de fundos investidos, o RFOF11 finalizou 0 més de marco com posicao em 43 Fundos
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Imobiliarios.
31/03/2021 3
Por Tipo de Estratéaia 3' = Recebiveis Imobiliarios
Recebiveis Imobiliarios 14 4 4 = Lajes Corporativas
Lajes Corporativas 10 ® Logisticos
Logisticos 9 = Shoppings
Shoppings 4 = Hibridos
Lo 9
Hibridos 3 Renda Urbana
Renda Urbana 3 10

Total de fundos 43
Fonte: RB CAPITAL ASSET

Em relacao a composicao da carteira do RFOF11 por Fundo, destacamos que a maior exposicdo do fundo ao final do
periodo de marco possuia 8,8% do total de ativos, e que seguimos apostando na diversificacdo como principal
ferramenta de diluicao de riscos.

Exposicao por Fll - Patrimdnio Alocado 31/03/2021(1)

BRCR11 8,8% out BRCEll
KNCR11 7.9% o 88%
BTLG11 7,5% KNCR11
HGRU11 6,4% 7,9%
PVBI11 5,4%
RBRY11 4,7% B;C(;/“ BTLG11
JSREM 4,7% [ o 7,5%
BRCO11 3,9% o
BLMG11 3,7% SARE11
RBED11 3,4% 2,6% HGRU11
CPTS11 3,3% o 6,4%
XPML11 3,0% ' MALL11
XPLG11 2,8% 2,8% PVBI11
' 5,4%

MALL11 2,8% XPLG11
RBRR11 2,7% 28%  eMLIL RBRY11
SARET1 2,6% 3,0% 3,3% JSRE11 47%

0, 0,
EEEFS”” gg"f R2E4D/11 BLMG11 BRCO11 %7%

070 A% 37%  3,9%

Outros 20,9%

Obs: A tabela considera apenas a posicdo investida em Fundos Imobiliarios.
Ou seja, aplicacdes financeiras, dos recursos em caixa ndo sao 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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Portfélio Oficial

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

Carteira Oficial 31/03/2021 31/03/2021 0,9%

Ativos do Fundo:

Fundo de Investimento Imobiliario (FII) R$ 100.492.706 99,1% | = Fundo de
Fundos de Investimento em Renda Fixa R$ 915.097 0,9% Investimento

ifi ivei iliari Imobilidrio (FIl
(Cceé'r]lflcado de Recebiveis Imobiliarios RS ) 0,0% iligrio (FiI)
Letras de Crédito Imobiliario (LCI) R$ - 0,0% = Fundos de
Letra Imobiliaria Garantida (LIG) R$ - 0,0% Investimento

em Renda Fixa
Outros R$ 48.455 0,0%
Total de ativos R$ 101.456.257 100,0% = Qutros
99,1%

Total de passivos R$ 815.126
Patriménio Liquido R$ 100.641.131

Fonte: BRL TRUST
(1) Os valores apresentados em Fll e Fundos de Investimento em Renda Fixa estao sendo aqui divididos pelo Total de Ativos do Fundo, e nao pelo Patriménio Liquido, como nos graficos
anteriores. Ou seja, ndo sdo liquidos dos passivos e provisdes que o Fundo possui. Esta é a forma puramente contabil de visualizacao.
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