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.?. Nota do Gestor

Em fevereiro, seguimos com as movimenta¢cdes dentro da estratégia
tatica. Vendemos R$ 16 milhdes de KNIP11, de uma posicdo adquirida
em janeiro, apurando um ganho de capital de R$ 833 mil no més que é
equivalente a 6,4% no periodo e 110% ao ano. Continuamos atentos e
encontrando boas oportunidades de investimento dentro da estratégia

Tética, maiores detalhes sobre a estratégia na pagina 4.

O dividendo por cota referente ao més de fevereiro distribuido foi de R$
0,75/cota. Equivalente a um dividend yield anualizado de 8,91% ao ano

sobre a cota a mercado no fechamento de fevereiro (R$ 105,02).

Encerramos no dia 22/03 a captagdo da oferta no montante de R$ 150,7
milhdes. Continuamos estruturando operagées com sdlidas garantias
imobilidrias (foco na regido Sudeste) e bons spreads (acima de 5% ao ano,
ou seja, operagdo que rendem pelo menos 5% a mais que o CDI ou a
NTNB de prazo equivalente). O pipeline na estratégia ja supera R$ 150
milhdes em operagdes exclusivas RBR e serdo alocados nos préximos 90

dias.

Carteira

> 100% da carteira em dia com suas obrigac¢Ses

> LTV (Loan-to-Value) médio do portfélio é 50%, equivalente a uma
razao de garantia de 2x;

> 64% das garantias estdo localizadas no Estado de Sdo Paulo;

> Atualmente, 94% do PL investido em CRIs é composto por operacées
ancoradas pela RBR. Ou seja, operagOes originadas, estruturadas
e/ou investidas em mais de 50% da emissdo.

Movimentag¢des no més

> Venda de R$ 16,5 milhdes de cotas de Flis (KNIP, BARI e CPTS) dentro
da estratégia tatica gerando ganho de capital de R$0,58/cota;

> Compra de R$2MM de cotas de VGIRT1 dentro da estratégia tética.
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@ Principais Caracteristicas do Portfélio

15 R$ 123 25
milhdes anos
# CRIs Montante Investido Duration Médio
em CRIs
L 67% DI 59%
+ Razdo de
33% Inf. Garantia de
5,37% o
Taxa Média’ Indexagdo LTV
L1 Resultado
> Dividendo Distribuido do Més R$ 0,75 / cota

> Dividend Yield Més (Cota a Mercado) 0,714% a.m.

> Dividend Yield Anualizado (Cota a Mercado) 8,91% a.a.
> Dividendo Distribuido Ultimos 12M R$ 8,21 / cota
> Dividend Yield 12M (Cota a Mercado) 7,82% a.a.

> Volume Diario Médio Negociado R$ 306 mil

9 Localizacdo das Garantias

A RBR é extremamente criteriosa na avaliagdo das garantias
imobilidrias das operagdes. O processo de analise envolve visita
aos ativos, know-how de equipe especializada, coleta de

referéncias sobre os imdéveis e diligéncia técnica, ambiental e

juridica.
ST T m e 1
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@ Informagées do Fundo

Data de Inicio
Mai/18

Administrador  Cotistas
BTG Pactual 3.371

Cotas Emitidas
1.955.023

Patriménio
R$ 205.131.346

PL/ Cota
R$ 104,93

Taxas
Gestdo: 1,1% a.a.
Adm.: 0,2% a.a.
Perf.. 20% > IPCA + Yield IMA-B 5

Mercado/ Cota
R$ 105,02

1 - Taxas projetadas para 2023, conforme duration da carteira: CDI de 5,90% | IPCAde 3,25% | IGPM de 3,67% | Fonte: Banco Central (replicamos 2023 para os anos seguintes)

2 - Rentabilidade passada nao é garantia de rentabilidade futura
3 - Os materiais podem ser encontrados no site do Fundo e no site do administrador.

OL | Conheca mais sobre as atividades sociais da RBR


https://www.rbrasset.com.br/fundos/rbr-high-yield-rbry11/
https://www.linkedin.com/company/rbr-asset-management/
https://www.instagram.com/rbr.asset/
https://www.youtube.com/channel/UCfeFPKDC7gEP_BOaIdY46jw/featured
https://institutosol.org.br/
https://institutosol.org.br/

I_I/RBR rbrasset.com.br ° m

asset management Site do Fundo RBRY11 (link) Siga nossas redes sociais

RBR Crédito Imobilidrio Estruturado | RBRY11 Fevereiro 2021 | Relatério Mensal

&= Distribuigdo de Resultados

O Fundo distribuiu R$ 0,75 por cota como rendimento referente ao més de Fevereiro/2021. O pagamento ocorreu no dia 16/03/2021
aos detentores de cotas em 09/03/2021. Pessoas Fisicas que detém participagdo inferior a 10% do Fundo sao isentas de Imposto de

Renda nos rendimentos distribuidos, e tributados em 20% de Imposto de Renda sobre o Ganho de Capital na venda da cota.
Resultado RBRY11 (R$)

fev/21 jan/21 dez/20 Acum. 2021
(+) Receitas

2.190.548 1.333.462 1.928.872 3.524.010 17.620.127 29.053.344
Juros (CRI) 680.367 649.398 798.220 1.329.765 9.251.211 16.447.122
Correcao Monetéaria (CRI) 549.586 228.283 319.477 777.869 2.335.683 3.706.913
LCl - 8.210
Dividendos de FlIs/FIDC 926.499 408.044 763.994 1.334.543 5.526.051 7.203.800
Liquidez 34.096 47.736 47.181 81.833 507.182 1.687.300
(-) Despesas (245.200) (240.105) (248.838) (485.305) (2.869.519) (4.393.432)
Despesas do Fundo (245.200) (240.105) (248.838) (485.305) (2.869.519) (4.393.432)
(=) FFO | Funds from Operations 1.945.348 1.093.357 1.680.035 3.038.705 14.750.608 24.659.912
Receitas Ndo-Recorrentes CRIs 47.924 45957 47.924 1.253.397 1.851.021
Receitas Ndo-Recorrentes Flis (Liquido IR) 1.135.668 372771 1.508.440 1.868.436 2.970.519
Despesas Ndo-Recorrentes - (741.632) (1.128.754)
(=) Resultado Final 3.081.016 1.514.052 1.725.992 4.595.069 17.130.809 28.352.698
Reservas (1.614.749) (47.785) 160.605 (1.662.534) (1.064.010) (2.063.592)
Rendimento Novos Cotistas - -
(=) Rendimento Distribuido 1.466.267 1.466.267 1.886.597 2.932.535 16.066.799 26.289.106
Rendimento / Cota (R$ / cota) 075 075 0,965 8,21
Dividend Yield (Anualizado) 8,91% 8,74% 11,67% 8,88% 7,82% 9,66%

1 - Dividend Yield = rendimento anualizado sobre a cota a mercado no més de fechamento. Em fevereiro a cota de fechamento foi R$ 105,

(@\ Composicao dos Rendimentos (R$ / cota) - Para mais detalhes da composigéo

rendimentos, acessar Planilha de Fundamentos

Rentabilidade Ajustada3 | Otica do Investidor sobre os Dividendos Distribuidos

CDI + CDI + CDI + CDI + CDI + CDI +

CDI + CDI + CDI + CDI + CDI + CDI +

55% 59% 67% 68% 66% 67% 68% 64% 88% 11,6% 84%  88%

@ Dividendo R$/cota
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Arentabilidade ajustada se equipara com a tributagéo de longo prazo da Renda Fixa (15%), de modo a tornar possivel a comparagéo com o CDI na ética do investidor
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y | Estratégia de Investimentos do Fundo

7, Atualmente, seguimos trés estratégias para o fundo com parametros e metodologias muito bem definidas:

CORE | 60% Principal e mais importante estratégia do Fundo

> CRIs com rating RBR minimo BBB > OperacBes exclusivamente “off-market’, Preferencialmente originagoes e
de acesso restrito a investidores estruturagdes proprias
profissionais

TATICO | 18% Posigdes taticas em CRIs ou Flls de CRI

> CRIs com carrego abaixo da taxa média da > Flls de CRIs com estratégia complementar Flls de CRIs com significativo
carteira CORE, mas que apresentam a da RBR, visando diversificagdo e acesso a desconto sobre o valor
potencial de ganho de capital no CRIs 476 exclusivos patrimonial
curto/médio prazo

Alocacao Referencial

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90% 100%

NI/ CORE 60%

€% Investment Case | CRI EXTO

Operacdo estruturada e 100% investida pelos veiculos geridos pela RBR.
A Exto é uma incorporadora tradicional focada em Sdo Paulo, capital. A
operagdo conta com garantia de unidades residenciais prontas de
diferentes empreendimentos em regides liquidas da cidade de Sdo Paulo
como Vila Madalena, Vila Romana e Perdizes. As garantias foram
formalizadas com a alienagdo fiducidria das matricula das unidades com
uma razdo de garantia de 1,8x — equivalente a 55% de LTV.

eXto

INCORPORACAC E CONSTRUCAQ

Devedor EXTO

Volume da Emissédo R$ 65 milhdes

Volume Integralizado pelo Fundo EEERWANRTIIE

% PL 6,3%

Oferta 476

Remuneracgdo CDI+ 4,00%, com minimo de 7,0% a.a.
LTV Maximo, 55%

Vencimento jan-26
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Duration 3,1 anos
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I|_ Rentabilidade da Carteira de CRIs

Conforme mencionado na 12 pagina do relatério, a carteira de CRIs atualmente conta com 15 ativos investidos a uma taxa de CDI +
5,37%, correspondente a uma taxa nominal de 11,59%, conforme projec8es dos indices abaixo em linha com a duration média da
carteira de CRIs.

g CARTEIRA 11,59% '/‘ """"""""""""""" “\\
Y7AN s 1 ) 1 > Duration da carteira: 2,5 anos
' CDI 2023 590% [Malabalelalalel 537% Chtlellll]
y y F !
X7 | |
B icom 2023 378% .---------m----------.
: ! !

1 1
0, [N o ()30, L )
3.25% | - ! > NTN-B 2023 préximo a duration
. " . da carteira
3,250 [ 1,41% SR EEEEEE] 658% SEELrELl] .. A

cupomNTN-B

> Proje¢Oes de CDI, IPCA e IGPM
provenientes do Relatério Focus
de 26/02/2021.
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s Il__@ Lista de CRIs

5 q Montante o N Taxa de N q A
a e (RS M) M shars TP seREe e i

CRI Gramado Laghetto A 24,8 12,1% 2,9 jul-27 IPCA+ 9,00% Pulverizado Multidevedor Core 31,9%
CRI Pinheiros A+ 18,9 9,2% 1.4 jul-22 CDI+ 5,00% Corporativo Core 55,0%
CRI Exto AA- 171 8,3% Shl jan-26 CDI+ 4,00% Estoque Core 55,4%
CRI Habiarte A 131 6,4% 2,2 jan-26 CDI+ 6,00% Corporativo Core 46,1%
CRI Setin Barra Funda AA 9,8 4,8% 2,8 set-25 CDI+ 4,85% Estoque Core 59,3%
FIDC Tourmalet N/A 8,0 3,9% 2,0 jan-00 IPCA+ 9,00% Pulverizado Multidevedor Core N/A

CRI Pernambuco Sr BBB+ 7.9 3,9% 11 ago-23 CDI+ 6,53% Estoque Core 56,4%
CRI Tarjab A- 6,5 3.2% 1,5 ago-23 CDI+ 5,50% Corporativo Core 88,0%
CRI Longitude Estoque A- 57 2,8% 1,6 nov-23 CDI+ 5,00% Estoque Core 62,3%
CRI Creditas V A+ 54 2,6% 73 out-40 IPCA+ 6,50% Pulverizado Multidevedor Core 39,4%
CRI Mora A- 2,1 1,0% 6,0 set-30 IPCA+ 9,50% Corporativo Core 52,1%
CRI Costa Hirota A 1,7 0,8% 21 mai-23 CDI+ 5,00% Estoque Core 23,4%
CRI Ditolvo AA- 11 0,5% 0,5 out-21 CDI+ 3,50% Estoque Core 38,4%
CRIRNI3 BBB+ 0,8 0,4% 4,6 fev-29 CDI+ 2,00% Corporativo Core N/A
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@ Classificacdo dos CRIs

Taxa por Indexacao - % da carteira de CRIs Tipo de Risco - % da carteira de CRIs

IPCA+8,7% - 33%

= Pulverizado Multidevedor = Corporativo = Estoque

Setor Imobiliario - % da carteira de CRIs Localizacdo das Garantias - % da carteira de CRIs

~

= Laje Corporativa = Galpao Logistico
= Residencial = Shopping Center m Sudeste = Sul = Norte = Nordeste m Centro-Oeste
Outros
Rating RBR
P ~a
50% 7/ 100% das opera¢Bes com rating maior ou y
° : igual a "BBB” 1
1
40% ! 1
: 1
30% | |
! 1
20% ! 1
: I |
10% | I I X
\
0% !_______________!__—’/
AAA AA+ AA  AA- A+ A- BBB+ BBB BBB- BB+ BB B+ B B- CCC CC C D

& Abertura dos Flls Investidos

“ Nome do Fundo Estratégia Quantidade D|V|deé1:tt; esy DY Anualizado*

BARIT1 Barigui Rendimentos Imobilidrios Tatico 127.162 1,60 21,0%
XPCI11 XP crédito imobiliario Tético 119.301 0,85 10,6%
CPTS11 Capitania Securities Il Fll Tatico 53.025 1,05 13,9%
FLCR11 Faria Lima Capital Recebiveis Imobilirios Tatico 37.500 0,90 11,3%
VGIR11 Valora RE IlI Tético 23.484 0,45 6,3%
CPTS12 Capitania Securities Il Fll Tatico 17.077

* célculo realizado através da anualizagéo do ultimo dividendo dividido pelo prego de compra do ativo
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“% Mercado Secundario

As cotas do RBR Crédito [NSeleEle=ls] fev/21 jan/21 dez/20 Acum 2021 Acum 12m
imobilirio Estruturado  cotas Negociadas 52094 47.652 71.886 99.746 651.893
(RBRY11) sdo negociadas o coac50 Fechamento R$ 105,02 R$ 106,99 R$ 104,41 R$ 105,02 R$ 105,02
mercado de Dbolsa da B3 1 me Total (R$'000) R$ 5.503 R$ 5.046 R$ 7.397 R$ 10.548 R$ 66.563
desde Mal/19. Volume Diério Médio (R$000) R$ 306 RS 266 R$ 370 R$ 54 R$ 271
140 14.000
120 M 12.000
100 10.000 F
b4
S 80 8.000 &
w o
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. \Volume (R$ mil) Cotagdo (R$)

* Para evitar distor¢oes, foram desconsideradas do célculo de volume médio diério as transag8es realizadas na data de 18/12/2020.

Outras Informacdes

Objetivo: Benchmark
Auferir rendimentos e ganhos de capital na aquisicdo de Certificados de )
Recebiveis Imobilidrios (“CRI") IPCA + Yield IMA-B 5

(calculado sobre a distribuicdo de rendimentos)
Periodicidade dos Rendimentos:

Mensal

~ Cotas Emitidas
Prazo de Duragdo:

Indeterminado 1.955.023

As informagGes contidas nesta apresentacdo nao podem ser consideradas como Unica fonte de informages no processo decisério do investidor, que, antes de tomar
qualquer decisdo, deveré realizar uma avaliagdo minuciosa do produto e respectivos riscos, face aos seus objetivos pessoais e ao seu perfil de risco ("Suitability"). Assim, ndo é
possivel prever o desempenho futuro de um investimento a partir da variagdo de seu valor de mercado no passado. E recomendada a leitura cuidadosa do Formuldrio de
Informag6es Complementares e regulamento do fundo de investimento pelo investidor ao aplicar seus recursos.

Este boletim tem cardter meramente informativo, destina-se aos cotistas do Fundo, e ndo deve ser entendido como andlise de valor mobilidrio, material promocional,
solicitagdo de compra ou venda, oferta ou recomendacdo de qualquer ativo financeiro ou investimento. Recomendamos consultar profissionais especializados e
independentes para eventuais necessidades e questdes relativas a aspectos juridicos, tributérios e de sucessdo. As informagées veiculadas, os valores e as taxas sdo
referencias as datas e as condi¢es indicadas no material, e ndo serdo atualizadas. Verifique a tributacdo aplicavel. As referéncias aos produtos e servicos séo meramente
indicativas e ndo consideram os objetivos de investimento, a situagéo financeira, ou as necessidades individuais e particulares dos destinatarios. O objetivo de investimento
nado constitui garantia ou promessa de rentabilidade. Os dados acima consistem em uma estimativa e ndo asseguram ou sugerem a existéncia de garantia de resultados ou
informagdes nele contidas. Adicionalmente, ndo se responsabilizam por decisdes dos investidores acerca do tema contido neste material nem por ato ou fato de profissionais
e especialistas por ele consultados. A rentabilidade obtida no passado ndo representa garantia de rentabilidade futura. Fundos de Investimento nédo sdo garantidos pelo
administrador do fundo, gestor da carteira, por qualquer mecanismo de seguro, ou ainda, pelo Fundo Garantidor de Credito (FGC). Ao investidor é recomendada a leitura
cuidadosa tanto do prospecto quanto do regulamento do Fundo, com especial aten¢do para as cldusulas relativas ao objetivo e a politica de investimento do Fundo, bem
como as disposi¢des do prospecto que tratam dos fatores de risco a que este estd exposto. Os riscos eventualmente mencionados neste material ndo refletem todos os
riscos, cenarios e possibilidades associados ao ativo. O investimento em determinados ativos financeiros pode sujeitar o investidor a significativas perdas patrimoniais. Ao
investidor cabe a responsabilidade de se informar sobre todos os riscos, previamente a tomada de decisdo sobre investimentos. Ao investidor cabera a deciséo final, sob sua
Unica e exclusiva responsabilidade, acerca dos investimentos e ativos mencionados neste material. Para obter informacdes sobre objetivo, publico-alvo e riscos, consulte o
regulamento do Fundo. S&o vedadas a cdpia, a distribui¢do ou a reproducdo total ou parcial deste material, sem a prévia e expressa concordancia do administrador e do
gestor do Fundo.

Autorregulagdo Autorregulacdo RBR Asset Management
ANBIMA ANBIMA Av. Pres. Juscelino Kubitschek, 1.400 Cj. 122
Sdo Paulo, SP - CEP: 04543-000

Administraco Fiduciaria Tel: +55 11 4083-9144 | contato@rbrasset.com.br
www.rbrasset.com.br
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L@ Principais CRIs

CRI Gramado Laghetto

Devedor Athiva Operacdo de multipropriedade na cidade
turistica de Gramado-RS. Diferencia-se das
Setor Im ri Outros demais multipropriedades da regido devido
a sua garantia, um hotel recém inaugurado
Taxa IPCA + 9,00% na melhor localizagdo de Gramado. Além
disso, o hotel é administrado pela rede
% PL 12,1% Laghetto, referéncia na regido. A operagdo
conta ainda com garantias adicionais anexas
Vencimento jul-27 ao empreendimento.

Devedor Cap. Antonio Rosa Operacdo de aquisi¢do de terreno na
entre a Rua dos Pinheiros e Avenida
Setor Imobiliari Residencial Reboucas, em Sdo Paulo-SP. A

, operacdo conta com a alienacao
Taxa CDI+5,00% (Min. 7,5%)  fiquciaria do imével como garantia e
também alienacdo fiducidria das quotas
da devedora.

% PL 9,2%

Vencimento jul-22

Devedor Exto Operacdo de crédito com a Exto, incorporadora
tradicional focada em Sao Paulo, capital. A operagdo
Setor Imobiliario Residencial conta com garantia de unidades residenciais
prontas de diferentes empreendimentos em regides
Taxa CDI+4,00% (Min. 7,0%) liquidas da cidade de S&o Paulo como Vila
Madalena, Vila Romana e Perdizes. As garantias
% PL 8,3% foram formalizadas com a alienacdo fiduciaria das
) i matricula das unidades com uma razdo de garantia
Vencimento jan-26 de 1,8x - equivalente a 55% de LTV.

CRI Habiarte

Devedor Habiarte Operacdo de alavancagem de terrenos

localizados no eixo de expansdo da cidade
Residencial de Ribeirdo Preto, uma das cidades mais

pujantes do interior de Sdo Paulo. A
Taxa CDI + 6,00% operacdo conta com a alienacdo fiduciaria

dos terrenos, coobrigacdo da devedora e .
% PL 6,4% garantia pessoal dos acionistas, além de Hdblqrte

robusto fundo de reserva. A Habiarte é uma ” e
Vencimento jan-26 das principais incoporadoras da regido.

CRI Setin Barra Funda

Operacao de estoque lastreada em unidades

Sl residenciais localizadas no bairro da Barra E =
Residencial Funda em Sao Paulo. A opera¢do conta com =
garantia corporativa da Setin, garantia = =i
CDI+ 4,85% (Min. 7%) pessoal do acionista e alienag¢do fiduciaria do E E 3
empreendimento. Além disso, o excedente ==
4,8% dos recebiveis nas vendas das unidades sdo E E
set-25 utilizadf)s para,amortizeir a_ntecipadamente a 3 § § 5
operacao e ha um prémio de 1,5% sobre e

60% do valor da unidade vendida.
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L@ Principais CRIs

CRI Pernambuco Sr

Pernambuco Operacdo de estoque lastreada em unidades
Construtora residenciais localizadas em Recife, g v/, \
. . Pernambuco. A operacgdo conta com aceleragdo ¢ ‘\
Residencial d
o saldo devedor com o fluxo de venda das
CDI + 5.00% unidades alienadas. O CRI conta com alienagdo
' fiducidria, cessdo fiducidria dos recursos
3,9% oriundos das vendas e garantia pessoal dos
controladores, além de robusto fundo de
ago-23 reserva.
Tarjab CRI com garantia em dois terrenos
) ) localizados no bairro da Vila Mariana,
Residencial em Sdo Paulo. A devedora é a

incorporadora Tarjab, especializada em E!i Iar_lab

empreendimentos de  médio/alto
padrdo na regido. Conta com a
alienacdo fiduciaria na matricula dos
ativos e aval dos socios da empresa.

CDI+ 5,50% (Min. 8%)
3.2%

ago-23

CRI Longitude Estoque

Longitude Desenv. Operacdo de estoque com garantia em
Imob. unidades residenciais localizadas no
interior do estado de Sdo Paulo. Conta
com aceleracao do saldo devedor de
CDI+ 5,00% acordo com o fluxo de venda das
unidades em garantia. Além disso,
conta com coobriga¢cdo da Longitude,
incorporadora especializada em atuar

Residencial

2,8%

nov-23

na regiao.
CRI Creditas V
Multidevedor Operacdo lastreada em contratos de
financiamento na modalidade Home
Residencial Equity originados pela Creditas, -
IPCA% 6.50% responsavel também pela cobranca @ C(edltas
! dos créditos. Possui como garantia a
26% alienacdo fiducidria de todos os

imoéveis envolvidos no CRI.
out-40

CRI Costa Hirota

Costa Hirota Operacdo de crédito com latro em
unidades residenciais a beira mar
Residencial em Bertioga. A operacdo conta com
acelera¢do do saldo devedor com o
CDI + 5,00% fluxo de venda das unidades em
garantia. Além disso, conta com a
0,8% coobrigacdo da Costa Hirota,
incorporadora com forte atuagdo na

mai-23 regiao.
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Tipos de Risco

/007 Nos dividimos a carteira em 3 tipos de risco de crédito para analisar o risco do portfélio. E importante destacar que a qualidade da
garantia formalizada através de Alienagdo Fiduciaria é fundamental para a solidez das opera¢des. Como gostamos de repetir,
Crédito Imobilidrio é diferente de Crédito Corporativo Clean (sem garantia).

Pulverizado Operacées com edificios corporativos, parques logfsticos, shopping e carteiras de incorporadoras,

Multidevedor onde o risco por CRI é divido por diversas partes, sejam elas locatarias dos ativos ou mutuarias de

financiamentos para aquisi¢do de imdéveis. O primeiro nivel de pagamento do servico da divida é
proveniente dos aluguéis e/ou de parcelas dos financiamentos. A grande maioria das operacées

possui coobrigagdo de uma empresa sélida.

Proveniente de contratos de compra e venda de lotes residenciais.

Loteamento Solar do Campo localizado na cidade de Mombuca, Sdo Paulo.

———————————————————————————————————————————————————————————————— - /
. Créditos em que o risco é concentrado no balango de um Unico devedor ou na capacidade de
Corporativo pagamento de um Unico locatario em iméveis geradores de renda como galpdes logisticos, lojas de
varejo, lajes corporativas, etc.
20%dopL [ !
Exemplo | CRI Tarjab
s T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T TS ST TSI ST SIS S EEE TS TS S EE T 1
! 1
! 1
1 Fluxo Proveniente da capacidade de pagamento do balango da Tarjab Incorporadora |
1
1 EETarJaI:I :
1
1 Terrenos localizados em regido nobre de S&o Paulo, no bairro da Vila Mariana :
! I
! ’

Est Nesses CRIs, a incorporadora, como devedora, adiciona unidades residenciais prontas
stoque (performadas) como garantia e amortiza a operagdo conforme a venda dessas unidades, ndo
Performado dependendo do balanco da empresa.

"""""" :

Proveniente prioritariamente da venda de um empreendimento a beira mar em Bertioga, litoral

paulista

Unidades residenciais entregues em Bertioga, litoral paulista, de frente para o mar
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L Metodologia de Anélise - Rating RBR

No primeiro semestre de 2020, revisitamos a metodologia do Rating Proprietario RBR. Esse novo modelo de avaliagao
possibilitou a realizagdo de importantes melhorias na forma como avaliamos nossos investimentos, permitindo uma clareza
77> ainda maior dos pontos fortes e de atencdo nas operacdes de crédito. Com a chegada e o desenrolar da crise econémica
-
\\_

ocasionada pelo COVID-19, essa nova métrica de avaliacdo das operagdes foi colocada a prova, se mostrando um modelo
consistente e aderente. Com todas as melhorias implementadas, acreditamos que conseguimos ser ainda mais assertivos no
momento do investimento e posterior acompanhamento dos nossos CRIs, prezando sempre pela transparéncia com nossos
investidores.

A metodologia de analise da RBR visa classificar o nivel de risco de cada uma das operag¢des investidas, utilizando como
métrica o Rating Proprietario. Com ele, é possivel mensurar o risco sobre a qualidade de crédito de cada investimento, bem
como, a capacidade de um emissor de honrar com as obrigacBes financeiras do CRI, de forma integral e no prazo
determinado. O produto final sdo notas, seguindo um escala que varia de AAA até D. No FIl RBR Crédito Imobiliario High
Yield sdo investidas novas opera¢des com rating preponderantemente igual ou maior a “BBB", conforme demonstrado na
Escala de Rating abaixo.

At A A BBB+ BBB BBB- BB+ BB B+ B B CCC cc D

\ J
Y

o Faixa de Rating RBR
I Rendimento High Yield

O Rating RBR diferencia as operag¢des conforme cada um dos Tipos de Risco, detalhados na pagina anterior deste relatério,
alterando sua ponderacdo, conforme a classificacdo de cada opera¢do. O ponto de partida sdo dois pilares: i) Imobiliario,
sendo esse o principal pilar da operacao, independentemente do tipo de risco, considerando a expertise da RBR no setor; e
if) Corporativo. O pilar Imobiliario se desdobra em trés parametros, sendo eles: a) Garantia; b) Fluxo; e c) Estrutura. O pilar
Corporativo, que tem como objetivo principal avaliar os aspectos econdmico-financeiros, de mercado, caracteristicas do
negocio e processos de governanga corporativa, se desdobra em dois parametros: a) Empresa e b) Governanca.

T
1 R

Rating RBR —
=

Corporativo -

—

A estratégia High Yield consiste em investimento em titulos privados com ajustada relacdo risco/retorno. Os investimentos
sdo realizados em operagbes com spreads maiores que os encontrados na estratégia High Grade, por tratarem-se de
tomadores de crédito com menor acesso ao mercado bancario tradicional. Através da expertise dos times de gestdo, a RBR
avalia com extrema diligéncia o componente imobiliario e corporativo destas operacdes, o que possibilita a criteriosa sele¢do
dos devedores nas operagdes de crédito do RBRY11.

Aprovacao das Operagdes

O Comité de Investimentos em Crédito Privado RBR realiza reunies ordindrias, com periodicidade definida, sendo que todos
0s novos investimentos devem ser aprovados de maneira unanime pelo Comité, os participantes sao todos sécios da RBR,
sendo que, atualmente, é composto pelos seguintes integrantes: Ricardo Almendra, Guilherme Bueno Netto, Caio Castro
e Guilherme Antunes (mais detalhes dos integrantes na préxima pagina).
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L3I Aprovacdo das Operagdes

Y ey

Ly O Comité de Investimentos em Crédito Privado RBR realiza reuniGes ordinarias, com periodicidade definida, sendo que todos
0s novos investimentos devem ser aprovados de maneira unanime pelo Comité, os participantes sdo todos sécios da RBR,
7y, sendo que, atualmente, é composto pelos seguintes integrantes:

Ricardo Almendra - CEO (Fundador)

Ricardo Almendra é o CEO e fundador da RBR Asset Management. Antes de fundar a RBR, foi socio da
Benx incorporadora (Benx). Entre 1999 e 2011, foi sécio e diretor administrativo do Credit Suisse Hedging
Griffo (“CSHG"), onde foi um dos responsaveis por transformar a empresa que tinha R$ 300 milhSes em
ativos sob gestdo em uma empresa com R$ 40 bilhdes de ativos. Durante seus 12 anos na CSHG, foi
responsavel por relagdes com os clientes de private banking, tendo um papel importante na estratégia
corporativa e segmentacdo de clientes, além de membro do conselho do Instituto CSHG. E atualmente
membro do conselho Instituto Sol. Ricardo Almendra é formado em Administracdo de Empresas pela
EAESP - Fundagdo Getulio Vargas e p6s-graduado em Economia pela mesma instituicao.

Guilherme Bueno Netto - Gestor Desenvolvimento (Co-Fundador)

Guilherme Bueno Netto é s6cio sénior e co-fundador da RBR Asset Management responsavel por todas as
atividades de incorporagdo. Antes de juntar-se a empresa, foi Diretor da Benx Incorporadora, onde era
responsavel por todos os aspectos operacionais da companhia, principalmente as areas de originacdo e
gestdo de projetos imobilidrios. Nos ultimos 10 anos Guilherme foi pessoalmente responsavel por mais
de 40 investimentos imobilidrios no Brasil, totalizando mais de R$5 bi a valor de mercado. Iniciou sua
carreira em 2003, na GP Investimentos, atuando na area de Hedge Funds da companhia. Em 2006
também passou pela Maua Investimentos, antes de iniciar sua carreira no grupo Bueno Netto. Guilherme
Bueno Netto é formado em Administracdo de Empresas pela EAESP - Fundacdo Getulio Vargas em Sdo
Paulo.

Caio Castro - Gestor Properties

Caio é socio sénior da RBR, membro do Comité de Investimento da gestora, com dedica¢do principal ao
mandato de Properties. Antes de juntar a RBR foi sécio fundador da JPP Capital, onde nos ultimos 5 anos
foi Head de Real Estate e responsavel pela estruturacdo e gestao de mais de R$500 milhdes de reais em
operac¢des imobiliarias, nos segmentos de incorporagdo, properties e crédito imobilidrio. Atuou na
elaboracao do regulamento de fundo de crédito, como analista chefe responsavel pela analise dos ativos
e como membro do comité de investimentos. De 2009 a 2012 foi CFO da Cury Construtora, uma das
lideres do setor de baixa renda no Brasil, onde foi um dos responsaveis por multiplicar o lucro liquido da
empresa em 3x em 3 anos. De 2007 a 2009 foi gerente de neg6cios da Gafisa S/A, sendo que trabalha no
mercado imobiliario desde 1998. Caio Castro é formado em Economia pela Universidade Mackenzie com
MBA em Finangas pelo Insper (Ibmec).

Guilherme Antunes - Gestor Crédito

Guilherme Antunes é socio da RBR Asset responsavel pela originacdo e estruturacdo de operagdes de
crédito com lastro imobiliario. Iniciou sua carreira como Trainee na drea de Planejamento Estratégico da
TIM ParticipacBes S.A. Apos dois anos, entrou no time de gestdo do Brookfield Brasil Real Estate Fund
participando ativamente da gestdo de um portfélio de 12 Shoppings Centers e Edificios Comerciais
avaliados em mais de R$ 4 bilhdes. Em 2011, integrou-se ao time de Produtos Financeiros Imobilidrios da
XP Investimentos atuando na originagado, estruturacdo, distribuicdo e gestdo de CRIs e Flls com montante
superior a R$ 3 bilh&es. Participou da fundacdo da Fisher Investimentos em 2013, sendo o responsavel
direto na originacdo e execucdo de operagdes de CRIs com montante superiores a R$ 100 milhdes.
Guilherme Antunes é formado em Economia pelo IBMEC, Rio de Janeiro
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»ﬂ'_/j Conceitos - Série Educacional

A série educac¢do desse relatério tem como objetivo promover contelido para os investidores iniciantes no mercado de
Fundos Imobilidrios, uma iniciativa da RBR para disseminar conhecimento e apresentar, de forma simples, o
funcionamento deste mercado.

O QUE E CRI - CERTIFICADO DE RECEBIVEIS IMOBILIARIOS?

O CRI (Certificado de Recebiveis Imobiliarios) é um titulo de renda fixa, que gera um
direito de crédito ao investidor. O que isso quer dizer? O investidor que adquirir este
titulo tera direito a receber uma remunera¢dao do emissor, um prémio na forma de juros,
e também o valor inicial investido, sendo que o tempo de pagamento varia conforme
cada operacao.

Do ponto de vista dos devedores desses titulos, o CRI € um instrumento de captagdo de
recursos, visando o financiamento de transa¢des do mercado imobiliario. Por exemplo, a
construcao de apartamentos residenciais por um empresa do setor, a antecipacao de
recebiveis de contratos de locacao de um imével, dentre outros.

Por se tratar de um titulo de renda fixa, as formas mais comuns de remuneracao sao:

= Percentual do CDI (X% CDI): A remunerac¢do do titulo é atrelado a um percentual do CDI, que esta diretamente
relacionado a taxa basica de juros da economia brasileira. Melhor em momentos de tendéncia de aumento de juros.

= (DI + taxa pré-fixada (CDI + X%): A remuneracdo do titulo é baseada em uma parte fixa (pré-fixada) e uma parte
atrelada ao CDI, que esta diretamente relacionado a taxa basica de juros da economia brasileira.

= indices de inflacdo + taxa pré-fixada (ex: IPCA ou IGP-M + X%): A rentabilidade do titulo é baseada em uma parte fixa
(prefixada) e uma parte atrelada a variagdo da inflagdo (ex: IPCA ou IGP-M). Indicado para investidores que buscam
preservacdo de seu poder de compra.

= Taxa pré-fixada: O investidor sabe exatamente a rentabilidade e quanto vai receber na data de vencimento do titulo.

Os CRI”s sdo considerados investimentos a longo prazo, sendo que ndo existe uma regra que
define um prazo minimo ou maximo para essas operacdes, geralmente elas variam entre 2 e
10 anos.

Além disso, a maior parte desses papéis ndo permite o resgate antecipado, assim como
outros titulos de divida, tendo sua liquidez apenas no vencimento. Caso o investidor precise
resgatar seus recursos antes do prazo de vencimento, ele deverd vender o papel a outro
investidor interessado. Nesse caso, ndo ha garantia de recebimento da rentabilidade
inicialmente acordada, sendo valida apenas para quem permanece com o titulo até seu
vencimento.

Um diferencial para esses ativos, é se tratar de um investimento isento de imposto de renda para pessoas fisicas e Flls,
além disso, esses titulos ndo sofrem a cobranga de taxas e ndo estd sujeito a cobranca de Imposto sobre Operag¢des
Financeiras (IOF).
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':—‘ : Correcdo Monetaria: S30 ajustes contabeis e financeiros, exercidos para adequac¢do da moeda em relagdo a inflacdo. Eles
7/ sdo realizados por meio de atualizagdo do saldo devedor da operacdo pelo indexador de referéncia.

| Y7 CRI (Certificado de Recebiveis Imobiliarios): E um instrumento de securitizacdo, lastreado em recebiveis de natureza
y 0 imobilidria, distribuidos como titulo de renda fixa e que gera um direito de crédito ao investidor.

Y/ —~ Dividend Yield (DY): Dividendo distribuido / valor da cota em uma determinada data.

y 4  Duration: A Duration de um ativo é a média ponderada do prazo que um investidor leva para recuperar um investimento
realizado, geralmente medido em meses ou anos.

Fundo de Reserva: Reserva financeira retida no ambito de uma operacdo, que podera ser utilizada para cobrir eventuais
y7, imprevistos no pagamento do juros ou principal e visa proteger o pagamento das parcelas do CRI.

Ganho de Capital: Diferenca positiva entre o valor de venda de um bem e seu valor de compra.
LCI (Letra de Crédito Imobiliario): Sao titulos emitidos exclusivamente por institui¢des financeiras, que remuneram o

) . investidor por um prazo determinado no momento do investimento, lastreada por créditos imobilidrios garantidos por
XK hipoteca ou por alienacdo fiduciaria de coisa imével.

AL Liquidez diaria ou mensal do Fundo: Volume financeiro das cotas do fundo negociado na B3.
LGN LTV (Loan-to-Value): Saldo devedor da operacdo / valor da garantia.

;7727 NTN-B: As Notas do Tesouro Nacional série B sdo titulos publicos com rentabilidade vinculada a variagdo do IPCA
/45 acrescida de juros, utilizada como taxa de referéncia para precificagdo de ativos de crédito privado.

/i Oferta 400: Oferta publica voltada ao publico em geral e realizada nos termos Instrugdo CVM n° 400.

/. Oferta 476: Oferta plblica com esforgos restritos de colocacdo destinada exclusivamente a investidores profissionais e

750 realizada nos termos da Instrugdo CVM n° 476. Essa modalidade de oferta pode ser abranger o investimento de, no
'/ maéaximo, 50 (cinquenta) investidores.

Razdo de Garantia: Valor da Garantia / saldo devedor. E o inverso do LTV.

Receita de Estruturagdo: Taxa cobrada do devedor, em percentual da operacao ou valor fixo, para a estruturacao de
uma nova operac¢do. Quando a RBR estrutura as operacdes, 100% dessa taxa é destinada pra o fundo.

Reservas: Resultado realizado, passivel de distribuicdo, em reserva para futura distribuicdo.

Spread: Diferenca da taxa cobrada de uma operacéo e a taxa do referéncia (ex. NTN-B) de mesma duration.
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