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Informações Gerais do Fundo 

Características Gerais e Política de Investimentos 

RB CAPITAL I FUNDO DE FUNDOS - FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIÁRIO - FII (RFOF11), constituído sob a forma 

de condomínio fechado em fevereiro de 2020, tem por objetivo a obtenção de renda e ganho de capital mediante 

investimentos em Ativos Imobiliários. Dentre os Ativos Imobiliários, o Fundo deverá buscar investir parcela 

preponderante de seus recursos em cotas de outros fundos de investimento imobiliário.  

Em sua primeira emissão de cotas, encerrada em 21 de fevereiro de 2020, o fundo captou o montante 

de R$ 107.816.400,00.  O preço de emissão das Cotas no âmbito da Oferta, na data de emissão das 

Cotas, foi de R$ 100,00 (cem reais) por Cota.  

O objetivo principal da gestão, no RFOF11, está na construção de um portfólio de Fundos Imobiliários 

diversificado, com exposição à diversos segmentos e gestores, de forma a mitigar riscos decorrentes 

da concentração em um único fundo ou setor imobiliário.  

Para realizar estes investimentos no fundo, a equipe de gestão da RB CAPITAL ASSET conta com 

detalhado processo de investimento e governança, baseado em comitês formais de aprovações 

construídos ao longo de seus 20 anos de experiência. 

Razão Social: 
RB CAPITAL I FUNDO DE FUNDOS - FUNDO DE 

INVESTIMENTO IMOBILIÁRIO - FII  

CNPJ: 34.027.774/0001-28  

Código de Negociação (Ticker) RFOF11 

Código ISIN BRRFOFCTF001 

Início do Fundo 20/02/2020 

Gestor: RB CAPITAL ASSET MANAGEMENT LTDA 

Administrador 
BRL TRUST DISTRIBUIDORA DE TÍTULOS E VALORES 

MOBILIÁRIOS S.A. 

Escriturador 
BRL TRUST DISTRIBUIDORA DE TÍTULOS E VALORES 

MOBILIÁRIOS S.A. 

Custodiante 
BRL TRUST DISTRIBUIDORA DE TÍTULOS E VALORES 

MOBILIÁRIOS S.A. 

Auditor PRICEWATERHOUSECOOPERS Auditores Independentes 

Taxa de Administração 0,8% ao ano sobre o Patrimônio Líquido do Fundo. 

Taxa de Performance 
20% (vinte por cento) sobre o que exceder a variação do 

IFIX 

Prazo do Fundo Indeterminado 

Liquidez do Fundo Fundo Fechado 

Público Alvo Investidores em Geral 

Negociação das Cotas B3 S.A. – Brasil, Bolsa, Balcão 

Encerramento do Exercício Social 31-dez 

Mercado de Negociação de Cotas B3 

Entidade administradora de Mercado Organizado BM&FBOVESPA 

Objetivo do Fundo 
Investimento em Ativos Imobiliários para geração de 

renda 

Classificação Autorregulação 

Mandato: Títulos e Valores Imobiliários 

Segmento de Atuação: Fundo de Fundos 

Tipo de Atuação: Ativa 
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Comentário do Gestor 

Breve Panorama Macroeconômico 

No decorrer de março, tivemos uma piora no quadro da pandemia no Brasil, e junto a isso a elevação do risco fiscal e 

instabilidade política. A pandemia continua forte no país, sendo que março foi observado média de casos e obtidos 

crescentes até o pico de 3.869 no dia 31 de março. Com isso, governos municipais e estaduais voltaram a fechar 

comercios e adotar medidas restritivas de circulação e venda de mercadorias.  

 

No âmbito externo, a rápida campanha de vacinação e uma nova rodada de estímulos fiscais de cerca de dois trilhões 

de dólares no EUA resultaram na revisão das expectativas de crescimento para economia americana, que segundo o 

FED deve ser de 6,5% este ano. Isso levou a revisões nas expectativas de inflação e resultaram no aumento da 

volatilidade dos títulos públicos americanos com forte alta das treasuries (títulos de dívida pública americana), levando 

a maior volatilidade nos mercados de capitais globais. Mesmo assim, o FED continua afirmando que não pretende 

realizar ajustes na taxa de referência até 2023, permitindo o aumento da inflação 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 

inflação. Além da economia europeia sofrer com novos lockdowns impostos por diversos países da região após aumento 

do número de casos de covid-19, em um evento não usual, uma das maiores rotas comerciais marítimas do mundo 

pode levar uma inflação momentânea 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 bilhões de dólares de prejuízo e atrasando 

nas entregas de mercadorias. 

Já nos mercados emergentes, tivemos alguns bancos centrais aumentando a taxa de juros básica diante da pressão 

inflacionária global, como a Russía, a Turquia e o Brasil. Em caso mais drámatico, na Turquia, o presidente Recep 

Tayyip Erdogan demitiu Naci Agbal, o presidente do banco central turco, após a elevação de 2% na taxa de juros básico 

para 19% ao ano. O evento levou à desconfiança no governo turco levando a uma depreciação de 15% da Lira após a 

noticia e queda de 8% na bolsa de valores levando à circuit breaker. 

Por aqui, o Copom elevou a taxa básica de juros de 2,00% para 2,75%, dando início a um novo ciclo de alta dos juros, 

em meio a crescente preocupação com a alta da inflação. A Selic estava congelada em 2,00% desde agosto de 2020 e o 
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último aumento havia ocorrido em julho de 2015. O Copom também indicou um novo aumento em maio, na mesma 

magnitude, para conter a inflação, que registrou 6,1% nos últimos 12 meses encerrados em março de 2021, e que segue 

pressionada pelo aumento do dólar e dos preços das commodities.  

No campo político, tivemos o anúncio de um novo ministro da saúde Marcelo Queiroga, que é médico cardiologista, e a 

anulação dos processos contra o ex-presidente Lula pelo atual ministro da justiça Edson Fachin, alegando que o ex-

juiz Sergio Moro, e sua vara federal não tinham “competência regional” para sentencia-lo. Com isso, iniciaram 

especulações sobre as eleições presidenciais de 2022 com uma disputa entre Lula e Bolsonaro.   

O ultimo relátorio focus divulgado pelo Bacen já mostra revisão das expectativas dos economonistas, com leve redução 

do PIB projetado para 2021 de 3,26% para 3,17%, aumento da inflação para 4,81% e uma taxa de câmbio mais 

desvalorizada de R$/US$ 5,35 no final de 2021. 

Diante do cenário desafiador, a curva de juros real abriu em toda sua extensão, com destaque para os títulos com 

vencimento em 2022, cujas taxas aumentaram 0,61%. Dessa forma, o IMA-B rendeu -0,46%. 
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Panorama do Mercado de Fundos Imobiliários 

Sobre os fundos imobiliários, o IFIX, principal índice de FIIs (Fundos de Investimentos Imobiliários) apresentou 

performance negativa de -1,38% em março, após a alta de +0,25% em fevereiro. O mês foi marcado pelo (i) aumento de 

casos de Covid-19 no Brasil, (ii) volta das medidas restritivas em várias regiões do país e, por último, mas não menos 

importante, pelo (iii) aumento da taxa básica de juros (Selic). 

Sobre os primeiros dois pontos, em meio a situação ainda crítica do país em relação ao controle da disseminação do 

Covid-19, a maior restrição 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 

vacinação no país e consequentemente seu efeito sobre a imunidade de rebanho da sociedade será de suma 

importância para a recuperação mais robusta dos FIIs, principalmente para as classes de FIIs como os Shoppings 

Centers e Escritórios, que continuam impactados pela menor utilização desses espaços nesse período. 

Já sobre a política monetária, 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 já antecipou 

uma nova alta de 75 bps para a próxima reunião, que vai acontecer em maio e, portanto, elevando a taxa básica de juros 

para 3,50% ao ano. Segundo a ata da reunião, as principais preocupações do Banco Central são: (a) inflação, conforme 

temos destacado e explorado nos últimos relatórios, e (b) trajetória do déficit fiscal brasileiro incerta, o que pressiona 

o risco país. Esse último ponto, na nossa visão, é o principal foco de atenção para uma melhora no prémio de risco e 

principalmente na inclinação da curva dos juros futuros, conforme exploramos acima na parte macroeconômica. 

Segundo o último relatório 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 dividend yield dos FIIs deverá continuar atrativos e até mesmo 

aumentando seus rendimentos, por capturarem a inflação em suas receitas e/ou aluguéis. Além disso, há FIIs de fundos 

de recebíveis por exemplo, com operações de CRI indexados ao CDI, que consegue acompanhar a alta da Selic em seus 

rendimentos – movimento que já antecipamos nas alocações do RFOF11. 

Ainda no âmbito dos FIIs, em geral, a perspectiva para este ano segue otimista, principalmente com o crescente número 

de Fundos listados nos últimos anos. Mesmo com a perspectiva de alta na taxa de juros, acreditamos que a taxa de 

juros real se estabilize ainda em níveis baixos e que possibilite estímulos, cenário ainda favorável para novas emissões 

de FIIs.  

Em nosso levantamento, mapeamos mais de 45 ofertas (públicas e restritas) de FIIs no primeiro trimestre de 2021 

(1T21), totalizando mais de R$ 9,2 bilhões em volume captado no período. Vale destacar que mais da metade desse 

volume, foi levantado dentro do segmento de Fundos de Recebíveis – mais de R$ 5,0 bilhões foram levantados dentro 

desse segmento, dividido em 23 ofertas. Além disso, a B3 informou que a partir de 5 de abril irá disponibilizar um 

protocolo eletrônico para listagem de ofertas públicas de fundos (FII) para negociação em Bolsa, visando maior 

agilidade, já que até o momento o processo é feito por via física dos documentos. Portanto, acreditamos que o ano 

segue favorável para o crescimento da indústria de FIIs. 
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Estratégia RFOF11 

No mês de abril, o RFOF11 pagará R$ 0,63 por cota (Dividend Yield Annualizado de 8,7% sobre cota mercado). O 

rendimento é composto pelos: (I) rendimentos mensais advindos dos FIIs aplicados; (II) os ganhos de capital 

decorrentes das compras e vendas de cotas de FIIs. 

Em março, os (I) rendimentos mensais provenientes dos FIIs manteve estável em relação a fevereiro. A maior parcela 

dos rendimentos mensais vem do segmento de Fundos de Recebíveis, representando 27% do total. O segmento tem 

sido beneficiado pela alta da inflação – IPCA e IGPM acumulam altas de 6,1% e 31,1% nos últimos 12 meses, 

respectivamente. Já por outro lado, no segmento de Shoppings, os dividendos distribuídos vêm sendo impactados pelas 

restrições de funcionamento impostas sobre os estabelecimentos. 

Já os (II) ganhos de capital foram realizados para abrir espaço para novas oportunidades de investimentos. No mês de 

março, aumentamos a nossa exposição aos segmentos de Fundos de Recebíveis e de Renda Urbana. Em contrapartida, 

foi reduzida exposição no segmento Logístico. 

Apesar do aumento no giro da carteira, continuamos adotando uma postura seletiva em relação às alocações. Sempre 

mantendo a disciplina no processo de investimentos – tendo em vista a análise dos fundamentos imobiliários e 

diversificação de riscos – tentamos identificar aqueles ativos que trazem maior visibilidade, com boa equalização 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 recuperação. 

O portfólio do RFOF11 segue bastante diversificado setorialmente, pulverizado em 43 fundos, com maior exposição no 

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

Do total, 73,4% dos FIIs do RFOF11 são considerados “tijolo” (FIIs que possuem e gerem os próprios imóveis). Deste 

percentual, 52% dos imóveis são edifícios de alta qualidade técnica, classificados entre A e A+ pela consultoria 

imobiliária SiiLA Brasil. Por região, 65% do total dos imóveis estão localizados no estado de São Paulo. Os contratos 

são bastante pulverizados, reduzindo o risco de concentração e mais de 77% dos contratos possuem mais de três anos 

de prazo até o vencimento, trazendo maior previsibilidade dos rendimentos. Já olhando para os indicadores de inflação 

que corrige os aluguéis, temos uma divisão equilibrada entre os índices IGP-M e IPCA. 

5.028

2.323

987

83 106 322 150 142 0 8023
8 7 2 1 1 1 1 1 1

Elaboração: RB Asset Managment

Ofertas de FIIs no 1T21 (R$ milhões)

Volume # Ofertas
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Os demais 26,6% do fundo estão alocados em FIIs de Recebíveis imobiliários, sendo que 69% dessa exposição está 

alocado em fundos de CRI high grade e com maior exposição ao risco corporativo, que consideramos como os mais 

resilientes do setor. No que diz respeito à exposição dos indexadores dos CRI, temos equilibrado a nossa exposição 

entre inflação 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 início do ciclo de alta da taxa de 

juros básico. 

52%

17%

2%

28%

A e A+ B C N/A

Classificação dos ativos 
imobiliários

+3 anos
77%
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Principais Movimentações do Mês  

Na ponta vendedora, focamos a nossa rotação de ativos principalmente no segmento de: (i) Logístico: 

(i) Em Fundos Logísticos, foi reduzido exposição aos fundos BTLG11 e BLMG11 com ganho de capital. 

Decidimos aproveitar o bom desempenho dos fundos logísticos para aumentar a nossa exposição em 

Fundos de Recebíveis. 

Na ponta compradora, focamos as nossas novas alocações principalmente nos segmentos de: (a) Fundos de Recebíveis; 

e (b) FII de Renda Urbana:  

(a) O aumento na exposição em Fundos de Recebíveis, reflete capturar de forma mais assertiva a pressão 

inflacionária de curto prazo, dado que os ajustes são aplicados de forma mensal. Continuamos vendo a relação de risco-

retorno ainda atrativo nesse tipo de fundo, e aumentamos nossa exposição nos fundos CPTS11 e RBRY11. Ambos fundos 

foram adquiridos via ofertas, assim evitando pagar ágio sobre o valor patrimonial no fundo no mercado secundário. 

Adicionalmente, os dois fundos contam com uma gestão experiente, com grande histórico no mercado de crédito, tendo 

originação própria e estruturação em operações de CRIs.  

(b) Já para o segmento de Renda Urbana, ingressamos no fundo SPVJ11 através da 2ª emissão de cotas em 

uma oferta restrita (ICVM 476). O fundo da Successpar Varejo atualmente consiste de 9 imóveis prontos, todos locados 

para o varejista Assaí em contrato atípico com vencimento em 2039. O recurso levantado no âmbito da oferta será 

utilizado para o desenvolvimento de novos ativos em contrato de Built to Suite (BTS) em que o futuro locatário firma um 

contrato de locação de longo prazo para o desenvolvimento do imóvel sobre encomenda, atendendo todas às 

necessidades do usuário. Gostamos do fundo pelo histórico de desenvolvimento da gestora, solidez dos contratos e 

ótimo 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 portfólio, 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 indústria de FIIs, buscando fundos com ativos de qualidade a preços adequados, para 

a construção de uma carteira sólida e equilibrada de longo prazo. 
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Análise Patrimonial 

Demonstrativo de Receitas, Despesas, Rendimentos e Rentabilidade.  

O Fundo distribuirá R$ 0,63 por cota, como rendimento referente ao mês de Março de 2021, aos titulares detentores de 

cotas no final do dia 31 de março. 

 A distribuição de rendimentos aos cotistas é calculada de acordo com o resultado apurado sob regime de competência 

do FII em cada mês. Abaixo segue tabela contendo as receitas e despesas do FII. 

O gráfico abaixo decompõe a distribuição de R$ 0,63 por segmento alocado. 

O resultado gerado pelo fundo no período foi de R$ 0,634/cota. O fundo ainda mantém resultados acumulador para 

distribuir no valor de R$ 0,274/cota. 

Haverá isenção do Imposto de Renda Retido na Fonte e na Declaração de Ajuste Anual das Pessoas Físicas com relação aos rendimentos distribuídos pelo Fundo ao 

Cotista pessoa física, desde que observados, cumulativamente, os seguintes requisitos: (i) o Cotista pessoa física não seja titular de montante igual ou superior a 10% (dez 

por cento) das Cotas do Fundo; (ii) as respectivas Cotas não atribuírem direitos a rendimentos superiores a 10% do total de rendimentos auferidos pelo Fundo; (iii) o Fundo 

receba investimento de, no mínimo, 50 (cinquenta) Cotistas; e (iv) as Cotas, quando admitidas a negociação no mercado secundário, sejam negociadas exclusivamente em 

bolsas de valores ou mercado de balcão organizado. 

Composição dos Dividendos de Março/21 
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Demonstrativo de Resultados 

Mês/Ano março/2021 fevereiro/2021 janeiro/2021 Desde 21/02/2020 (1) 

(A) RECEITA ADVINDA DA ALOCAÇÃO EM FUNDOS 

IMOBILIÁRIOS 
R$ 742.915 R$ 839.407 R$ 795.958 R$ 7.255.702 

RENDIMENTO R$ 539.013 R$ 534.820 R$ 570.106 R$ 5.529.764 

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

(B) DESPESA IMOBILIÁRIA R$ 0 R$ 0 R$ 0 R$ 0 

(C) RESULTADO IMOBILIÁRIO R$ 742.915 R$ 839.407 R$ 795.958 R$ 7.255.702 

(D) RECEITA DAS APLICAÇÕES FINANCEIRAS R$ 1.320 R$ 1.455 R$ 2.601 R$ 428.635 

(E) DESPESA OPERACIONAL -R$ 60.191 -R$ 89.089 -R$ 76.481 -R$ 955.128 

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

RESULTADO CAIXA TOTAL R$ 684.043 R$ 751.773 R$ 722.078 R$ 6.729.209 

(G) AJUSTE NA DISTRIBUIÇÃO R$ 4.800 R$ 40.184 R$ 42.834 R$ 295.696 

RESULTADO A SER DISTRIBUÍDO 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 

 

Fonte: BRL Trust 

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

(2) Valor da cota patrimonial no início do período de referência. Efeito comparável ao de "aquisição patrimonial" de entrada 

(3) Dividendo anunciado no fechamento do período de referência dividido pelo valor da cota patrimonial no início do período de referência ("aquisição patrimonial" de 

entrada) 

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

(5) Variação considera o fechamento do período anterior contra o fechamento do período de referência 

(6) Resultado anualizado aritmeticamente (Dividendos do Período / Dias Corridos * 365) 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

  31/03/2021 

VALOR DA COTA PATRIMONIAL DE FECHAMENTO R$ 93,34 

QUANTIDADE DE COTAS DO FUNDO 1.078.164 

VALOR PATRIMONIAL DO FUNDO R$ 100.641.131 
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Análise de Rentabilidade a Mercado 

Indicamos na tabela abaixo o cálculo da rentabilidade do Fundo RFOF11 em diferentes períodos e a comparamos com 

os principais índices do Mercado Financeiro Brasileiro (CDI / IFIX).  

A Rentabilidade Bruta considera os fluxos de renda mensal recebidos e a variação do valor da cota em cada um dos 

períodos indicados, sem que haja reinvestimento de dividendos no Fundo. Desta forma, o indicador simula raciocínio 

comparável ao cálculo do IFIX, índice dos Fundos de Investimento Imobiliário na bolsa de valores.  

Já a Rentabilidade Líquida leva em conta a isenção de Imposto de Renda aplicável aos rendimentos distribuídos pelo 

Fundo. Assim, utiliza-se o cálculo de Gross Up de 15% nestes rendimentos e compara-se tal rentabilidade à valorização 

do CDI bruto. 

Haverá isenção do Imposto de Renda Retido na Fonte e na Declaração de Ajuste Anual das Pessoas Físicas com relação aos rendimentos distribuídos pelo Fundo ao 

Cotista pessoa física, desde que observados, cumulativamente, os seguintes requisitos: (i) o Cotista pessoa física não seja titular de montante igual ou superior a 10% (dez 

por cento) das Cotas do Fundo; (ii) as respectivas Cotas não atribuírem direitos a rendimentos superiores a 10% do total de rendimentos auferidos pelo Fundo; (iii) o Fundo 

receba investimento de, no mínimo, 50 (cinquenta) Cotistas; e (iv) as Cotas, quando admitidas a negociação no mercado secundário, sejam negociadas exclusivamente em 

bolsas de valores ou mercado de balcão organizado. 

 RESULTADOS ACUMULADOS 

RENTABILIDADE A MERCADO NO PERÍODO 

1 Mês 

De 28/02/2021 a 

31/03/2021 

2 Meses 

De 31/01/2020 a 

31/03/2021 

3 Meses 

De 30/12/2020 a 

31/03/2021 

Desde 

21/02/2020 (1) 

(E) VALOR DA COTA A MERCADO (NO INÍCIO DO PERÍODO) R$ 89,02 R$ 90,00 R$ 88,50 R$ 100,00 

(F) RENDIMENTOS PAGOS DENTRO DO PERÍODO DE REFERÊNCIA POR 

COTA ($) (2) 
R$ 0,66 R$ 1,29 R$ 2,04 R$ 5,34 

(G) YIELD ON COST NO PERÍODO A MERCADO (%) (F/E) (3) 0,74% 1,43% 2,30% 5,34% 

(H) YIELD ON COST ANUALIZADO A MERCADO (%) (4) 8,73% 8,87% 9,33% 4,82% 

(I) VARIAÇÃO NA COTA A MERCADO (GANHO DE CAPITAL BRUTO) 

(%)(B/E) 
-2,62% -3,68% -2,05% -13,31% 

(J) RENTABILIDADE BRUTA A MERCADO (DIVIDENDOS + VARIAÇÃO 

COTA) (G+I) 
-1,88% -2,24% 0,25% -7,97% 

(K) IFIX -1,38% -1,13% -0,81% -5,66% 

(L) ALFA EM RELAÇÃO AO IFIX A MERCADO (J-K) -0,50% -1,11% 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% 

(O) CDI BRUTO 0,20% 0,33% 0,49% 2,62% 

(P) RENTABILIDADE EM % DO CDI (N/O) - - 134,70% - 

 

 RESULTADOS MENSAIS 

ANÁLISE DE DIVIDEND YIELD PROSPECTIVO (5) mar/21 fev/21 jan/21 

(S) RENDIMENTOS ANUNCIADOS NO FECHAMENTO DO PERÍODO R$ 0,6300 R$ 0,6600 R$ 0,6300 

(T) DIVIDEND YIELD NO FECHAMENTO DO PERÍODO A MERCADO (%) (H/B) 0,73% 0,74% 0,70% 

(U) DIVIDEND YIELD ANUALIZADO A MERCADO (%) (6) 8,56% 9,66% 8,24% 

Fonte: BRL Trust 

(1) Data de Liquidação 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 posição (vendido suas 

cotas) no fechamento do período e, portanto, não receberia os rendimentos anunciados no 

fechamento. Exemplo: período 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 cálculo considera que os rendimentos anunciados em 29/02, mas não 

considera o rendimento anunciado em 31/03, pois ele teria vendido sua posição no 

fechamento desta data.  

(3) Yield on Cost  significa a divisão entre os rendimentos recebidos (F) pelo valor da cota a 

mercado no início do período (valor que teria sido pago pelo investidor ao entrar no fundo 

naquele período de referência).  

(4) Yield on Cost  anualizado aritmeticamente (Dividendos do Período / Dias Corridos * 365) 

(5) Considera a cota a mercado no fechamento do período como referência 

(6) Dividend Yield anualizado aritmeticamente (Dividendos do Período / Dias Corridos * 365)

 31/03/2021 

(A) VALOR DA COTA PATRIMONIAL DE FECHAMENTO R$ 93,34 

(B) ÚLTIMO 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 
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Avaliação de Desempenho 

A tabela abaixo consolida o resultado patrimonial do fundo, que considera o efeito dos dividendos e da variação na cota 

patrimonial. O gráfico, na sequência, compara este resultado patrimonial com o comportamento do IFIX e da cota a 

mercado do RFOF11, também ajustada considerando a distribuição de dividendos.  

Sob a perspectiva de retorno patrimonial ajustado, RFOF11 apresentou, desde seu início até o fechamento de março, 

rentabilidade de -1,32%, incluindo inclusive os custos de distribuição primária de cotas. Já o IFIX apresentou, no mesmo 

período, rentabilidade de -5,66%. Isso significa uma diferença positiva de 4,34% durante este período. 

 RESULTADOS ACUMULADOS 

RENTABILIDADE PATRIMONIAL ACUMULADA DESDE O INÍCIO 

1 Mês 

De 26/02/2021 

a 31/03/2021 

2 Meses 

De 31/01/2020 

a 31/03/2021 

3 Meses 

De 30/12/2020 

a 31/03/2021 

Desde 

21/02/2020 (1) 

VALOR DA COTA PATRIMONIAL NO INÍCO DO PERÍODO (2)(3) R$ 94,84 R$ 95,32 R$ 95,33 R$ 100,00 

     

RENDIMENTOS PAGOS DENTRO DO PERÍODO DE REFERÊNCIA (4) R$ 0,66 R$ 1,29 R$ 2,04 R$ 5,34 

DIVIDENDO % NO PERÍODO EM RELAÇÃO À COTA PATRIMONIAL DE INÍCIO 

(4) 
0,70% 1,35% 2,13% 5,34% 

     

VALOR DA COTA PATRIMONIAL NO FECHAMENTO DO PERÍODO 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 PERÍODO -1,38% -1,13% -0,81% -5,66% 

ALFA EM RELAÇÃO AO IFIX (PATRIMONIAL) 0,50% 0,41% 0,86% 4,34% 

 

Fonte: RB CAPITAL ASSET 

Fonte: RB CAPITAL ASSET 

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

(2) Valor da cota patrimonial no início do período de referência. Efeito comparável ao de "aquisição patrimonial" de entrada 

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

primeira emissão do Fundo.  

(4) Considera aqueles valores efetivamente pagos pelo fundo aos cotistas durante determinado intervalo de tempo, ou seja, o cotista teria realizado a posição (vendido 

suas cotas) no fechamento do período e, portanto, não receberia os rendimentos anunciados no fechamento. 
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Liquidez 

Histórico de negociações das cotas do FII RFOF11 juntamente com o volume negociado. 

NEGOCIAÇÕES mar/21 fev/21 Desde 21/02/2020 (1) 

Presença em pregões 23 18 270 

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 

Número de negócios 14.744 3.370 54.507 

Giro (% do total de cotas) 6,95% 6,55% 74,69% 

Fonte: B3  

(1) Data de Liquidação da 1a Oferta de Cotas do Fundo RFOF11    
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Portfólio Gerencial 

Em relação à composição da carteira do RFOF11, o fundo finalizou o mês de março de 2021 com 99,1% dos seu ativos  

alocados em cotas de fundos de investimento imobiliários (FII) 

 

Fonte: RB CAPITAL ASSET 

Na abertura por número de fundos investidos, o RFOF11 finalizou o mês de março com posição em 43 Fundos 

Imobiliários.  

 

Fonte: RB CAPITAL ASSET 

Em relação à composição da carteira do RFOF11 por Fundo, destacamos que a maior exposição do fundo ao final do 

período de março possuía 8,8% do total de ativos, e que seguimos apostando na diversificação como principal 

ferramenta de diluição de riscos.   .      

 

Obs: A tabela considera apenas a posição investida em Fundos Imobiliários.  

Ou seja, aplicações financeiras, dos recursos em caixa não são contempladas em “Outros” na tabela acima. Por conta disso os valores não somam 100%Fonte: RB CAPITAL 

ASSET(1). Percentuais calculados com base no Valor Patrimonial do RFOF11 

14 

10 

9 

4 

3 
3 

Recebíveis Imobiliários

Lajes Corporativas

Logísticos

Shoppings

Híbridos

Renda Urbana

Carteira Gerencial - Patrimônio Por 

Tipo de Estretégia 
31/03/2021 

Recebíveis Imobiliários R$ 27.021.588 

Logísticos R$ 23.752.682 

Lajes Corporativas R$ 20.468.740 

Renda Urbana R$ 11.075.596 

Híbridos R$ 9.353.688 

Shoppings R$ 8.820.411 

Caixa R$ 963.552 

Total Ativos R$ 101.456.257 

Carteira Gerencial - Número de Fundos 

Por Tipo de Estratégia 
31/03/2021 

Recebíveis Imobiliários                  14  

Lajes Corporativas                  10  

Logísticos                   9  

Shoppings                   4  

Híbridos                   3  

Renda Urbana                   3  

Total de fundos 43 

Exposição por FII - Patrimônio Alocado 31/03/2021(1) 

BRCR11 8,8% 

KNCR11 7,9% 

BTLG11 7,5% 

HGRU11 6,4% 

PVBI11 5,4% 

RBRY11 4,7% 

JSRE11 4,7% 

BRCO11 3,9% 

BLMG11 3,7% 

RBED11 3,4% 

CPTS11 3,3% 

XPML11 3,0% 

XPLG11 2,8% 

MALL11 2,8% 

RBRR11 2,7% 

SARE11 2,6% 

HGBS11 2,5% 

BLCP11 2,0% 

Outros 20,9% 
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Portfólio Oficial 

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

 
 

 

 

 

Fonte: BRL TRUST 

(1) Os valores apresentados em FII e Fundos de Investimento em Renda Fixa estão sendo aqui divididos pelo Total de Ativos do Fundo, e não pelo Patrimônio Líquido, como nos gráficos 

anteriores. Ou seja, não são líquidos dos passivos e provisões que o Fundo possui. Esta é a forma puramente contábil de visualização. 

 

 

 

 

 

99,1%

0,9%

Fundo de
Investimento
Imobiliário (FII)

Fundos de
Investimento
em Renda Fixa

Outros

Carteira Oficial 31/03/2021 31/03/2021 

Ativos do Fundo:   

Fundo de Investimento Imobiliário (FII)  R$     100.492.706  99,1% 

Fundos de Investimento em Renda Fixa  R$         915.097  0,9% 

Certificado de Recebíveis Imobiliários 

(CRI)  
 R$             -    0,0% 

Letras de Crédito Imobiliário (LCI)  R$             -    0,0% 

Letra Imobiliária Garantida (LIG)  R$             -    0,0% 

Outros  R$          48.455  0,0% 

Total de ativos  R$ 101.456.257 100,0% 

   

Total de passivos R$ 815.126  

   

Patrimônio Líquido R$ 100.641.131  


