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Parece repetitivo, mas junho foi mais um més em que os Fundos  Ibovespa 0,46% 33,40%
Imobilidrios ficaram para tras em relagdo a performance das agdes de | |MAB 5+ 0,83% 8,52%
forma geral, representadas pela rentabilidade de +0,46% do Ibovespa, e

também em relacio aos titulos publicos mais longos indexados a inflacso,  IPCA* 0,47% 8,28%
representados pelo IMA-BS+, que valorizou +0,83%, sendo que o IFIX | ¢pj 0,31% 2,28%
apresentou queda de -2,19% em junho. Esse distanciamento fica ainda

mais evidente quando comparamos a performance de 12 meses do indice  /FIX -2,19% -1,83%
dos Flls da B3, queda de -1,83%, com o desempenho no mesmo periodo do | Dglar -4,40% -8,65%
Ibovespa e do IMA-B 5+ de +33,40% e +8,52%, respectivamente o o Gt ee din

Os dois grandes destaques no més para os investidores de Flis foram: (i) a reuniio do COPOM que decidiu pelo aumento de
+0,75% para a SELIC e sinalizou novo aumento de mesma propor¢do ou Junho para a préxima reunido do Comité de Politica
Monetéria do Banco Central, fazendo com que os analistas de mercado revisassem suas expectativas para a SELIC no final do ano
para 6,50%; (ii) A polémica e controversa proposta de reforma tributaria apresentada pelo Governo, que entre outras coisas, se
aprovada pelo Congresso Nacional, acaba com a isencdo na distribuicio de dividendos dos Flls aos investidores pessoa fisica. Por
isso, vamos dar foco e atengdo para passar nossa visdo sobre esses fatos nesse relatério, em detrimento ao cendrio macro de
forma geral.

Em relagdo a trajetoria de alta da SELIC, é natural que em um primeiro momento o impacto de curto prazo seja negativo para os
Flls, jé que o custo de oportunidade da

axa livre de risco da economia brasileira aumentou, fazendo com que todos os ativos
tenham que se adequar a esse cendrio. Porém, essa ndo & a nica varidvel que interfere na precificagdo dos Fundos Imobiliarios.
Aligs, mais importante do que avaliar as taxas de juros de curto prazo é entender qual a dindmica das taxas de longo prazo,
principalmente das NTN-B, titulos indexados a infla

, com vencimentos longos e com fluxo de pagamento ao longo do tempo,
caracteristicas que se assemelham mais aos Fils. Sendo assim, trazemos abaixo 2 gréficos para mostrar qual foi 0 comportamento

do IFIX em relagdo a SELIC e ao IMA-B 5+, indice que reflete o comportamento das NTN-Bs com vencimento superior a 5 anos
B 5+ j
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£ facil notar que desde janeiro de 2020, ha uma nitida formagdo de “boca de jacaré” no grifico, que demonstra uma

performance aquém do esperado do IFIX em relagdo ao IMA-B 5+, sendo que neste periodo o indice das NTN-Bs apresentou
valorizagdo de +2,81% contra uma desvalorizagdo de -13,84% do indice dos Flls

Algumas questdes especificas dos Flis e seus ativos podem ajudar a explicar essa performance pior do IFIX durante esse periodo,
como o impacto da pandemia nos setores de lajes corporativas e de shoppings, mas o resultado nos parece exagerado,
principalmente se olharmos para o desconto dos Flls de tijolo em relagdo ao seu valor patrimonial e adicionando a essa analise
que a inflago para a construgdo civil é superior a 38% nos dltimos 12 meses, segundo dados da FGV. Na prética, isso quer dizer
que o custo de construir novos iméveis esta bem mais alto neste momento e em breve essa situagdo deve refletir em valorizagdo
dos iméveis prontos que fazem parte dos Flls listados

Além disso, hé sempre o fantasma da tributado dos dividendos, que nos Gltimos dias de junho ganhou forma, com a
apresentagio de uma proposta de reforma tributdria pela equipe econdmica do Governo Bolsonaro, em que a isencio do
imposto de renda na distribuicdo de dividendos dos Fils deixa de existir.

A proposta ainda precisa ser analisada, discutida e aprovada pelo Congresso Nacional, mas ela nos parece ruim em varios
sentidos, sendo que aqui vamos destacar 3 pontos principais

/

1- O impacto na arrecadagio é pequeno (RS 1,5 bj
s

0) vs 0 impacto negativo no crescimento da industria de Flls, que fomenta o
tor imobilidrio, um dos mais importantes para a geragdo de empregos e para o crescimento da economia brasileira; 2- H& um
claro desalinhamento entre a proposta de taxagdo dos Flls e a manutencio da iseno para LCIs e CRIs, j4 que ambos sdo
propulsores do setor imobiliério, os Flls de CRI s30 os grandes responsaveis pelo aumento do mercado desses ativos de crédito e
abrem espago para o investimento de pequenos investidores, j4 que ofertas de CRIs sdo normalmente direcionadas para
investidores institucionais/private; e 3- Os Fils estdo democratizando o investimento do investidor pessoa fisica em grandes
imoveis. Como exemplo e com data base de Junho/21, os 28.878 cotistas pessoa fisica do TRXF11 e efetivos donos dos 44 iméveis
do Fundo possuiam em média 107,24 cotas, ou seja, um investimento com valor de R$ 11.301,13. Além disso, mais de 11.532
investidores do Fundo possufam no méximo 10 cotas, ou R$ 1.054,80 investidos. £ esse o investidor rico que a proposta visa tirar
grandes beneficios?

E nitido que, nos tltimos anos, os Flls se tornaram um importante veiculo de investimentos e de acesso de investidores do varejo
ao mercado de grandes iméveis, sendo que ja somos mais de 1,3 milhdo de investidores na B3. A tributao dos dividendos, no
caso de aprovagao do projeto de lei no Congresso, nesse momento, pode trazer um arrefecimento no crescimento da indstria
dos fundos imobiliérios, sendo esta uma importante propulsora da economia imobiliaria brasileira, que gera milhares de
empregos e investimentos em infraestrutura, tio carente de recursos no Brasil

Achamos que hé espago para que a proposta de taxagio nio seja aprovada no Congresso Nacional e fazemos coro com os
investidores, outros gestores e participantes do mercado de fundos imobiliérios de forma geral para que assim seja, mas e se a
proposta for aprovada? Como o mercado e os investidores devem se comportar?

Na nossa vis3o, é claro que o impacto no curto prazo é negativo, pois a mera apresentagio da proposta traz uma incerteza para
investidor que antes ndo havia. Porém, mesmo que a proposta de lei seja aprovada da forma como foi apresentada pelo governo,
no médio e longo prazo o mercado deve se estabilizar e voltar ao crescimento

Nio enxergamos que o fim da isengao fiscal seja algo que inviabiliza o produto, j& que investir em iméveis através de Fils
continuara contando com todos os outros beneficios em relagdo ao investimento direto em iméveis para pessoa fisica, como: 1~
Acesso ao Investimento em Grandes Iméveis; 2- Liquidez; 3- Diversificagdo; 4- Protegdo contra a Inflagdo; 5- Gestdo Profissional e
Especializada; 6- Custos Menores, entre outros. Por fim, acreditamos que o momento é bom para o investidor com visdo de
longo prazo encontrar boas oportunidades nos exageros de curto prazo do mercado e, com parciménia, adquirir iméveis com
6timos fundamentos e potencial de valorizaggo.

Em Sdo Paulo, no fechamento de junho, houve registro de um aumento de 0,11p.p, na taxa de vacancia, chegando a 25,42%,
além do registro de uma absorgdo liquida negativa de 3,7 mil m2 O preco do aluguel pedido fechou o més em RS 102,33 por m?

No Rio de Janeiro a taxa de vacancia chegou a 35,47%, representando uma queda de 0,03p.p. em relagéo ao més anterior, e uma

pequena absorgo liquida positiva de 500 mZ. No fechamento do més, o valor do aluguel pedido fechou em R$ 91,37 por m

CONSIDERAGOES DO MES

Durante o més de Junho houve a subscrigdo e divulgagio do encerramento do Direito de Preferéncia referente a 32 Oferta de
Cotas do Fundo, nos termos da Instrugdo CVM 476, que resultou na subscrigdo de 59.110 novas cotas dentro do periodo,
restando, portanto, 84.570 novas cotas que foram totalmente subscritas e integralizadas no inicio de julho, quando houve o
encerramento da 32 Emisséo de Cotas

Os recursos captados no ambito da

missdo, terdo a seguinte destinagdo: (i) pagamento ou reembolso de despesas
extraordinrias relacionadas ao Gnico ativo imobiliério do Fundo (obras de manutengdo e pagamento de impostos e taxas de
responsabilidade do Fundo) e (ii) suporte as despesas ordinarias do Fundo

As informagBes podem ser consultadas nos comunicados abaixo.

FATOS RELEVANTES E COMUNICADOS AO MERCADO

. Comunicado - Encerramento do Direito de Preferéncia

. Fato Relevante— Encerramento 32 Emissdo de Cotas

Fonte: Quantum Axis, Boletim Focus, Cushman & Wakefield
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OBJETIVO DO FUNDO

Aquisigdo de edificios e empreendimentos corporativos ja construidos, com
o intuito de auferir renda decorrente do recebimento de receitas de
locagdo dos imdveis e, ocasionalmente, da alienagdo dos ativos imobiliarios,
ou dos direitos creditérios vinculados ou decorrentes dos ativos

imobilidrios.

INFORMAGOES BASICAS

Codigo de Negociagao XTED11
Data de Inicio Janeiro/2012
Prazo Indeterminado

Publico Alvo

Tipo de Condominio

Investidores em Geral
Fechado

CNPJ 15.006.267/0001-63
0,2% a.a. do PL

1% a.a. do VM(*)

Taxa de Administragdo

Taxa de Gestdo

Ofertas Concluidas 02
Quantidade de Cotas 1.851.667
Quantidade de Investidores 4,899

DADOS PATRIMONIAIS

Valor Patrimonial RS 25.791.388,88

Cota RS 13,92
DADOS MERCADO SECUNDARIO

Valor de Mercado
RS Cota

RS 12.683.918,95
RS 6,85

TRIBUTAGCAO

Os rendimentos distribuidos aos cotistas PF que detenham menos de 10% das
cotas sdo isentos de Imposto de Renda. Os eventuais ganhos provenientes da
venda de cotas sdo tributados em 20%. Para mais informagdes, consulte o
regulamento.

GESTOR

TRX Gestora de Recursos LTDA CNPJ: 13.362.610/0001-87

ADMINISTRADOR E CUSTODIANTE

BTG Pactual Servigos Financeiros CNPJ: 59.281.253/0001-23

ESCRITURADOR

BTG Pactual Servigos Financeiros CNPJ: 59.281.253/0001-23

(*) Conforme aprovado pelos cotistas em Assembleia Geral Extraordindria realizada no dia
14/11/2018, a taxa de gestdo passou a ser calculada como sendo 1,00% ao ano sobre o valor de
mercado do fundo, calculado com base na média didria da cotagdo de fechamento das cotas de
emissdo do fundo no més anterior ao do pagamento da remuneragdo. A taxa de gestdo sera
apropriada mensalmente e quitada na efetivagdo do desinvestimento do ativo Atlantico Office
no Rio de Janeiro. A remuneragdo dos demais prestadores de servicos permaneceu inalterada.


https://fnet.bmfbovespa.com.br/fnet/publico/visualizarDocumento?id=178617&cvm=true
https://fnet.bmfbovespa.com.br/fnet/publico/visualizarDocumento?id=192087&cvm=true
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DISTRIBUIGAO DE RENDIMENTOS

A distribuicdao de rendimentos esta suspensa até que as receitas provenientes dos aluguéis e as despesas de manutenc¢ao do ativo do
Fundo estejam novamente equalizadas, gerando resultado positivo ao Fundo. Abaixo, demonstramos o fluxo de receitas e despesas
ocorridas no critério de regime de caixa, podendo apresentar variagdes quando comparado a DRE contabil, disponibilizada
mensalmente pelo administrador do Fundo.

Yield Historico

Receita (em R$) Junho ano 12 meses %%
Imobiliaria 0,00 0,00 0,00

2,00%
Financeira 478,91 2.183,85 9.158,61

1,50%
Total 478,91 2.183,85 9.158,61 ©

1,00%
Despesas (em R$) Junho ano 12 meses
Fundo (28.581,94) (252.352,03) (449.281,80) %%
Ativos (9.397,62) (154.408,51) (510.992,82) 0.00%

' nov/12 nov/13 nov/14 nov/15 nov/16 nov/17 nov/18 nov/19
Total (37.979,56) (406.760,54) (960.274,62)

e \ie|d = (Dividendos/ Pre¢o de Mercado) e \ie|d = (Dividendos/ Preco de Emiss&o)
1 - Desde junho de 2016 ndo hd distribui¢cdo de rendimentos

Resultado (37.500,65) (404.576,68) (951.116,00) devido a vacancia do Fundo.

Distribuigao por Retorno acumulado 12 meses

0,00 0,00 0,00 20,00%
Cota ' ' '
0,00% ﬁ
PERFORMANCE E LIQUIDEZ -20,00%
Liquidez Junho ano 12 meses -40,00%
Q Q Q Q N O N e "3 "3 "3 "3 "3
. Vv v Vv \V Vv \V Vv v v v VNV V'
Valor Referencial da Cota RS 6,89 RS 7,04 RS 8,85 ,\§\ @SS @\ & ,\Q,o\ & (@*\ S (@\ ‘\Qo\
Variacdo da Cota¥ -0,58% -2,70%  -22,60% XTED11 IFiX ol
Yield (%) 0,00% 0,00% 0,00%  1.000.000,00 I 120,00
CDI no Periodo 0,26% 1,08% 1,93%  800.000,00 ° ) 100,00
IFIX no Periodo -2,19% -4,02%  -1,83%  600.000,00 | 80,00
-a 60,00
400.000,00 |p
Ly ”: | 40,00
Negociagcbes Junho ano 12meses  200.000,00 20,00
Volume Negociado (RS Milhdes) 0,28 1,81 5,09 0,00 0,00
Giro (% Total de Cotas . , , 2233238334235 433 ASRKY
. 2,23% 14,42% 38,85% 3co 3053053053030 3308530833®
Negouadas) CETCETCETCETCE T CETCE T CETCE
Presenga em Pregdes 100,00% 100,00% 100,00% I \/olume Financeiro e Preco de Negociagdo
a Jun/2013: Impacto decorrente da amortizagdo de cotas referente ao valor do imével
Itambé (RS 22,65 por cota);
1 dlcul a i f j
:oe)\ aOa rcnao[rftui zoa gdéao Vraera\ Iaiizzadz mc Oft:v enroe i :ﬁoe/rlcga dgms erceufzfé?r: L?a Z‘ vaej:[j;a jg a Mai/2015: Efeito decorrente da divulgagdo ao Mercado sobre a intengdo da Peugeot
imovel GT Plaza, e segue o critério: (i) Més: Prego de fechamento no em desocupar o imével de S&o Paulo/ SP;
Qi D . . lats P
:etc‘hn;(:ne?l‘tao :Z unli ‘gr:f)\a;iaao ndeO n:ﬁgeosmabga;oe d(io mrées a;?v;‘eomoxr' (ri?)g OA ndoej a Jan/2016: Efeito decorrente da divulgacdo ao Mercado sobre a intengdo da Petrobras
Pre¢o de fechamento no Ultimo dia ne negociagdo do més base do em desocupar o imével de Maca¢/ R); e
lato P fech il a
;itaetro.‘;‘roex( i ‘r)eg?e (?oe d:cfei hm:mn te(:vtgon; J?:qironod ‘dai qnd: nneeggoecc\ ‘afga;o (:,1(0) ;néz ° Abr/2016: Efeito decorrente da divulgacdo ao Mercado sobre a decisdo da Petrobras
base do relatdrio x Pregco de fechamento no Gltimo dia de negociagdo do em desocupar o imével em Macaé/ RJ.
6 ci & ior; 2 D a
jiz‘c:stoszsulnsd; remf:rse ni:;ea“\or;'poito(s lst?m‘ad:xq representada com G Fev/2019: Impacto decorrente da amortizacdo referente a venda do ativo GT Plaza/SP.
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DIVERSIFICAGAO DA CARTEIRA

Os recursos ndo alocados em ativos imobilidrios totalizavam, no fechamento de junho de 2021, o valor de RS 117.347,59, aplicados em
fundos de Renda Fixa.

Investimento por Classe de Ativo ABL por Cidade

Renda

Fixa

0’5% Macaé
100,0%

Imdveis
99,5%

Vacéncia Fisica (m?) Vacancia Financeira
(% da Receita)

Atlantico
Office
0,0%

Atlantico
Office
100%

Inquilinos por Segmento de Atuagao
(% da Receita)

Educacional
100%

Fonte: Quantum Axis
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PORTFOLIO IMOBILIARIO

Quantidade de Imdveis 1
Vacancia Financeira (%) -
Area Bruta Locavel Total 7.463,71 m?
Receita Imobiliaria do Més por m? RS -
Valor Patrimonial por m? (*) RS  3.455,57
Valor de Mercado por m? ") RS 1.645,16

(*) Valor dos iméveis apurados em laudo de avaliagio realizado por empresa independente/ Area Bruta Locavel; e
(**) Prego de fechamento no mercado secundario no Ultimo dia Gtil do més base / Area Bruta Locavel.

CARACTERISTICAS DO CONTRATO DE LOCAGAO

Locatario Sociedade de Ensino Superior Estacio de Sa Ltda
Prazo de Locagdo 15 anos
Vigéncia do Contrato 06/01/2021 a31/12/2035
Valor do Aluguel Mensal RS 164.201,62
indice de Correcdo Anual IPCA
Garantia Fianga do Grupo Controlador (YDUQS)
Caréncia Até 31/12/2023
Desconto Adicional de 50% Entre 01/01/2024 a 31/12/2024
Aviso Prévio para Rescisdo 90 dias

ATLANTICO OFFICE/RJ CARACTERISTICAS DO EMPREENDIMENTO

Perfil do Imével Edificio Corporativo

Setor de Atuagao Escritorio

Localizacso Avenida Rui Barbosa — 2390 -

¢ Macaé —RJ

Ano de Inauguragdo 2007

Area do Terreno 1.600,00 m?

Area Bruta Locavel 7.463,71 m?

Seguro Patrimonial Porto Seguro

Valor do Imdvel RS 24.028.000,00

Autorregulacdo Autorregulacao

ANBIMA ANBIMA

Administracao Fiduciaria

RELAGOES COM INVESTIDORES TRX
+55 11 4872-2600 — Ramal: 2073 | ri@trx.com.br | www.trx.com.br

A Administradora ndo expressa nenhuma opinido, nem assume qualquer responsabilidade pela suficiéncia, consisténcia ou completude de qualquer das informagdes aqui apresentadas, ou por qualquer omissdo com relagdo a
esta apresentagdo. Nenhuma parte mencionada neste paragrafo deve ser responsavel por quaisquer perdas ou danos de qualquer natureza.
Este relatério é fornecido exclusivamente a titulo informativo e ndo constitui nem deve ser interpretado como oferta ou solicitagdo de compra ou venda de valores mobilidrios, instrumento financeiro ou de participagdo em
qualquer estratégia de negdcios especifica, qualquer que seja a jurisdigdo
As opinides, estimativas e projegdes expressas neste relatorio refletem o atual julgamento do responsavel pelo seu contetido na data de sua divulgagdo e estdo, portanto, sujeitas a alteragdes sem aviso prévio. As projecdes
utilizam dados histéricos e suposi¢des, de forma que devem ser realizadas as seguintes adverténcias: (1) Ndo estdo livres de erros; (2) Ndo é possivel garantir que os cendrios obtidos venham efetivamente a ocorrer; (3) Ndo
configuram, em nenhuma hipétese, promessa ou garantia de retorno esperado nem de exposi¢cdo maxima de perda; e (4) Ndo devem ser utilizadas para embasar nenhum procedimento administrativo perante 6rgdos
fiscalizadores ou reguladores.
Leia o Prospecto, o Formulério de Informagdes Complementares, a Lamina de informag&es essenciais e o regulamento antes de investir.
Rentabilidade passada ndo representa garantia de rentabilidade futura. A rentabilidade divulgada ndo é liquida de impostos. Fundos de investimento ndo contam com garantia do Administrador, do Gestor, de qualquer
mecanismo de seguro ou Fundo Garantidor de Crédito — FGC.



http://www.trx.com.br

