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Patrimonio Fechamento Numero de Yield
] ) Nlmero de cotas
liquido/cota (R$) no més (R$) investidores anualizado'
1.006,78 1.251,56 157.576 1.807 8,1%
Patriménio liquido Valor de mercado ~ Volume médio diario PIVP Ndmero de fundos
(R$ milhdes) (R$ milhdes) negociado investidos
158,64 197,22 40.687 1,24 27

COMENTARIOS DO GESTOR

O coronavirus permaneceu sendo a principal pauta dos noticiarios no més de abril. O acompanhamento da epidemia, as
medidas de contengdo e os planos de reabertura da econ6mica guiaram as discussGes. A Europa parece ter visto a pior
parte da curva epidemioldgica ficar para tras, e ja foca em prevenir novas ondas de contagio; nos Estados Unidos, as cenas
de Nova York sdo desoladoras, e aqui no Brasil ainda estamos distantes alguns dias de ver o pico da pandemia. Aqui no
Brasil, jd chegamos ao 1192 lugar no mundo em nimero de casos, com os sistemas de saude pressionados e algumas cidades

em colapso.

Nossa atengdo fica voltada para as medidas fiscais e monetarias para combater os efeitos da Covid-19 e seus impactos
econdmicos. O cendrio fiscal e as medidas necessdaria de transferéncia de recursos para as populagdes mais carentes sdo
preocupantes, mas tendem a ficar restritos a duragdo da epidemia; alguns projetos de extensdo de beneficios e
empréstimos a agentes com alto risco de pagamento colocam em perspectiva o alongamento das medidas, pondo em risco
as economias com a reforma da previdéncia e mesmo o Teto de Gastos. Estamos atentos a essas medidas porque a
inclinagdo da curva de juros futuro encarece o crédito, exigindo maiores taxas de retorno de ativos com duration mais longa
— como é o caso dos fundos imobilidrios. O crescimento do Brasil ja contempla previsGes de retracdo da ordem de 5%, além

de IPCA em patamares inferiores a 2% e Taxas de Juros inferiores a 3%.

A situagdo é nova — os manuais de economia ndo contemplam cendrios de estimulos a pandemias, e parece até que
sairemos dessa crise sem subir juros, dado o elevado choque de demanda. Para os fundos imobilidrios, a situagdo também
se mostra inédita, e qualquer tentativa de prever tendéncias para o futuro é apenas mais um filoséfico exercicio de
“futurologia”. Sabemos que o real estate deve passar por transformagdes nos préximos anos, mas algumas perguntas sdo de
dificil resposta nesse momento: As pessoas vdo trabalhar mais de casa? Os escritorios vdo existir da mesma forma que
antes? O home office vai exercer forte pressdo de vacancia e pregos sobre os ativos corporativos? Os ativos logisticos vao
funcionar da mesma forma que antes? O e-commerce vai substituir o varejo offline? O EAD vai substituir a sala de aula

tradicional? Os devedores dos boletos de loteamento seguirdo conseguindo pagar suas parcelas?

'Yield anualizado considera a distribuicio por cota no més de referéncia do relatério multiplicado por 12, resultado dividido pela cotagido de fechamento do més
de referéncia (proventos*|2/preco de fechamento da cota no ultimo dia util do més).

1



(3) RIOBRAVO CAIXA RIO BRAVO FUNDO DE FlI (CXRI11)

S3o perguntas dificeis de responder, mesmo com um time de 14 pessoas pensando real estate 24/7, e mais um time de
macroeconomia que conta com uma das maiores figuras da histéria econdmica do pais. Algumas das nossas opinides como
time estdo refletidas na carta de estratégias da Rio Bravo deste més, mas adiantamos que elas ndao passam de conclusdes
tiradas de estudos e experiéncias passadas. A pandemia pode reservar surpresas novas, e consideramos — especialmente
em um fundo de fundos, com mandato amplo e flexivel — necessario o acompanhamento incansdvel do mercado e de suas

tendéncias, tanto no Brasil quanto internacionalmente.

Um link importante e desafiador é o deste cendrio para a rentabilidade dos ativos, e o consequente rendimento mensal do
fundo. Gostariamos de ser capazes de previsGes acachapantes sobre o futuro, mas nos resignamos a disciplina e a
observagdo atenta da realidade que, aliada a bagagem conceitual, consegue nos dar material para tragar cenarios e nos
levar a investimentos estratégicos e a encontrar nosso DNA de fundamentalismo e cuidado com os recursos dos cotistas.
Nesse momento, podemos dizer que os dividendos do IFIX como um todo — incluindo os fundos que acreditamos e os que
ndo acreditamos — apresentam desconto da ordem de 25% do seu potencial, enquanto o dividend yield do indice guarda o
mesmo prémio médio desde o inicio de 2019 em relagdo a NTN-B 2026. Isso nos leva a crer que, tdo logo os dividendos
voltem a ser pagos — e os aditamentos parecem estar sendo desenhados para que os diferimentos sejam pagos no segundo
semestre de 2019 — o indice deve voltar a subir, dado que ndo fez nenhum “vale” em termos de prémio para uma situagdo
de dividendos normais. Neste momento, os precos/m? dos ativos também parecem estar descolados do custo de reposi¢do
em algumas classes, além de muitos fundos de papeis (CRIs e Flls) estarem apresentando desconto em relagdo ao valor

patrimonial, o que parece “comprar uma nota de R$100 pagando R$80”.

No més tivemos a liquidagdo parcial do fundo TB Office e iniciamos um processo de aumentar a exposi¢do do fundo no setor
de logistica, pois tem se mostrado muito resiliente no atual momento. Sendo assim, foi realizado um investimento em um
fundo de logistica através de uma oferta restrita, porém o desembolso financeiro da operagao sera realizado no préximo

mes.
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RESULTADO DO FUNDO

CAIXA RIO BRAVO FUNDO DE FlI (CXRI11)

més 2020 12M
Rendimentos de FlI R$ 783.582 R$ 3.690.383 R$11.251.623
Alienacao de cotas de Fll (Bruto) R$0 R$ 3.246.377 R$ 15.601.682
Receitas financeiras R$ 14.681 R$ 33.536 R$ 416.225
Despesas -R$ 374.406 -R$1.774.468 -R$ 5.296.162
Resultado R$ 423.857 R$5.195.828 R$ 21.973.369
Rendimentos distribuidos R$ 1.339.396,00 R$ 5.357.584 R$ 21.981.852
Resultado por cota R$ 2,69 R$ 32,97 R$ 139,45
Rendimento por cota R$ 8,50 R$ 34,00 R$ 139,50
Resultado Acumulado? -R$ 2.126.349 -R$ 375.679 -R$ 19.701
Resultado apresentado em regime de caixa e ainda ndo auditado.
2 Diferenca entre o resultado do periodo e rendimento anunciado no periodo indicado.
Composi¢io do resultado no més (R$/cota)
4,97 0,09
2,69
-2,38
Receitas recorrentes Receitas ndo recorrentes Receitas financeiras Despesas Resultado
NUMERO DE COTISTAS
2.000 1.807
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1.400 1.277
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DISTRIBUICAO DE RENDIMENTOS

2020 8,50 8,50 8,50 8,50
2019 7,00 7,00 7,00 7,00 7,00 7,00 7,00 7,00 8,00
A 214% 21,4% 21,4% 21,4%

’ Variagdo comparativa entre meses de 2019 e 2020.

8,00 21,00 40,50

A distribuicdo do Fundo é mensal, com pagamentos no 82 dia Gtil do més subsequente ao resultado de referéncia. Fardo
jus aos rendimentos os detentores da cota no dia da divulgagdo da distribuicdo de rendimentos, primeiro dia do més.

O Fundo distribui aos seus cotistas semestralmente, no minimo, 95% dos lucros auferidos, apurados segundo regime de
caixa, conforme legislagdo vigente. Ou seja, no maximo 5% do resultado gerado no semestre fiscal podem ficar retidos no
caixa do Fundo para liquidez e investimentos. A gestdo do Fundo pode optar pela melhor forma de distribuir os resultados
durante o semestre, e fica a seu critério linearizar a distribuicdo de proventos, buscando previsibilidade de pagamentos

aos investidores.

Rendimentos distribuidos R$ 1.339.396 R$ 5.357.584 R$ 21.981.852
Dividend yield 0,7% 2,3% 13,8%
Distribuigao de rendimentos (R$/cota)
resultado/cota (R$) e distribuicao/cota (R$)
27,30
12,90
9,63 9,85 8,50
8,50 ¢
y »
7,00 700 | 7,00 7,00 8,00 8,00 2,69
mai/l9 jun/19 jul/ 19 ago/19 set/ 19 out/l9 nov/19 dez/19 jan/20 fev/20 mar/20 abr/20
CXRI11 NA B3
Volume Negociado R$ 813.741 R$9.971.573 R$ 26.261.386
Volume Médio Diario Negociado R$ 40.687 R$ 121.605 R$ 105.467
Giro (%de cotas negociadas) 0,42% 4,19% 13,39%
Presenca em Pregdes 100% 100% 98%
Valor da Cota R$ 1.251,56 R$ 1.489,99 R$ 1.001,11
Quantidade de Cotas 157.576 157.576 157.576
Valor de Mercado R$ 197.215.819 R$ 234.786.664 R$ 157.750.462
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LIQUIDEZ
Volume Médio Diario Negociado (R$) Cotas Negociadas
R$ 250.000 4.000
3.500
R$ 200.000 3.000
R$ 150.000 2.500
2.000
R$ 100.000 1 500
1.000
R$ 50.000
500
R$ 0 0
mai/l9  jun/19  jul/l9 ago/l9 set/19 out/l9 nov/l9 dez/I9 jan/20 fev/20 mar/20 abr/20
DESEMPENHO DA COTA NO MERCADO SECUNDARIO -1,0%
12 meses 529
3,8%
-20,0%
IFIX 4,4% -18,6% 3,8% 84,3% ano 13%
col 03%  13%  52%  818% —
5,1%
Cota de mercado 83% -13,7% 33,8% 102,3% més 0 3;
Cota patrimonial 51% -200% -10% 64,0% 44%
4Rentabilidade calculada considerando a cota ajustada por proventos. Cota patrimonial  m Cota de mercado DI EIX
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CARTEIRA

Fl

Fll de Agro; 0,9%

Fll de Recebiveis;
21,4%

Fll de

DO FUNDO

Alocagio por setor de FlI

| Educacional;
7,6%

Escritorios

Multiativo; 32,5%

MXRFI |
RBEDI |
TBOFI I
RCRBI |
KNRIT |
RBVAI |
BRCRI |
HGREI |
VRTAI I
HGBSI |
Renda Fixa
JSREI |
RNDPI |
LASCI |
HSMLI |
VISCI |
VINOI |
XPMLI |
BBPOI |
FVBII |
VILGI I
KNCRI |
QAGRI |
RBVOI |
XPINI |
BRCOI |
HGLGI |
SDILI

3%
3%
3%
2%
2%
1%
1%
1%
1%
1%
0%
0%
0%

FIl de Shoppinge
Varejo; 22,4%

FIl de Agéncias;
2,5%

FIl de Escritorios
Monoativo; 9,2%

FIl de Logisticae
Industrial; 2,2%

6%
6%
5%
5%
5%
5%
4%
4%

3%
3%

Alocagio por classe de ativo

Renda Fixa
4,4%

Cotade Fll
95,6%

11%
8%
7%
7%
7%

DIVERSIFICAGAO POR ESTRATEGIA>

1% 12% 87%

H High Yield ™ Tatica Estratégica

5As alocagdes estratégicas sdo mais focadas em renda recorrente e tem um maior tempo de maturacdo do investimento na carteira . As alocagdes
taticas sdo focadas em ganho de capital e aproveitar distorgdes nos pregos em um horizonte de tempo mais curto. As estratégias High Yield tem 6
uma maior relagdo de risco e retorno dentro do portfélio.
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INFORMACOES SOBRE O FUNDO

PERFIL DE GESTAO - Ativa

GESTOR ¢ Caixa Economica Federal

CO-GESTOR * Rio Bravo Investimentos

ADMINISTRADOR * Caixa Econémica Federal

CUSTODIANTE E ESCRITURADOR - Oliveira Trust

TAXA DE ADMINISTRAGAO ¢ |,20% a.a. sobre o PL do fundo
TAXA DE PERFORMANCE ° Nio ha

PUBLICO - ALVO - Pessoas fisicas e juridicas de qualquer natureza
INICIO DO FUNDO ¢ |2 de novembro de 2013

PRAZO DE DURACAO ¢ Indeterminado

DISTRIBUICAO DE RENDIMENTOS ¢ Mensal, no minimo 95% da receita liquida do fundo

OBJETIVO DE RETORNO - Superar a variagao do IFIX

OBJETIVO E POLITICA DE INVESTIMENTO

O Fundo Caixa Rio Bravo Fundo de Fundos de Investimento Imobiliario - FIl tem como objetivo proporcionar retorno aos
seus cotistas por meio de uma carteira diversificada de cotas de fundos de investimento imobilidrio e ativos de cunho
imobilidrio (Recebiveis Imobiliarios "CRI", Letras Hipotecérias "LH" e Letras de Crédito Imobiliario "LCI"), selecionados de
acordo com a analise e expertise dos gestores. Com base nas estratégias definidas pelo Comité de Investimento composto
por Caixa e Rio Bravo, o mercado secundario é monitorado constantemente em busca de oportunidades de investimento e
desinvestimento.
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SOBRE A GESTORA
A CAIXA atua na administracdo e gestdo de ativos de terceiros desde 1998 através da Vice-Presidéncia Fundos de
Investimento (VIART) sendo hoje a 42 maior asset manager do pais segundo critérios Anbima, com aproximadamente RS 445

bilhGes sob administragdo por meio de fundos de investimento e carteiras administradas, e deste total, em fundos de

investimento imobilidrios sdo aproximadamente RS 4,2 bilhdes sob administra¢do. A VIART possui o Rating de Qualidade de

Gestdo de Investimentos “Forte” da Fitch Rating com perspectiva “Estdvel” e, segundo a agéncia classificadora de risco “o
rating “Forte” da VIART considera, entre outros pontos, “o bem disciplinado processo de investimento, a estrutura

organizacional bem segmentada e robusta e a equipe experiente e qualificada da gestora

SOBRE A CO-GESTORA

A Rio Bravo é uma gestora pioneira no mercado de Fundos Imobilidrios e uma das principais administradoras do Brasil
atuando na estruturacdo, administracdo e gestdo de Fundos Imobilidrios. Com RS 13 bilhdes sob gestdo e com anélises
disciplinadas de longo prazo e fundamentalistas, agrega aos investidores confianga e valor sustentdvel. Possui portfélio com
28 Fundos de Investimento Imobilidrio, entre administragdo fiduciaria e gestdo, tendo realizado mais de 40 operagGes como
estruturacdo de fundos, realizagdo de ofertas publicas e operagdes de incorporagdo de fundos nos ultimos 10 anos. Possui
uma equipe qualificada, com gestores e administradores com expertise de mais de 10 anos no mercado financeiro e de

fundo imobiliario.

CONTATOS

RELACAO COM INVESTIDORES
11 3509 6657
ri@riobravo.com.br

OUVIDORIA

1108007229910
ouvidoria@riobravo.com.br

CAIXA ECONOMICA FEDERAL
I'l 3572-4600

gedef| 0@caixa.gov.br

A presente instituigio aderiu a0
Cotiga ANBIMA e
Melhores Praticas para os. Flmdu_‘

ANBIMA delnvestimento.

Ao investidor é recomendada a leitura cuidadosa do prospecto e do regulamento do fundo de investimento ao aplicar seus recursos, verifique a tributagdo aplicavel. ® Para avaliagdo do desempenho de
fundo(s) de investimento(s), € recomendavel uma analise de, no minimo, 12 (doze) meses. ® Este documento tem um carater meramente informativo e ndo deve ser considerado como uma oferta de
aquisicdo de cotas dos fundos de investimento. Performance passada ndo é garantia de ganhos no futuro. Os investimentos em fundos ndo sdo garantidos pelo administrador ou por qualquer
mecanismo de seguro ou, ainda, pelo fundo garantidor de crédito. ® A Caixa Econdmica Federal e Rio Bravo Investimentos DTVM Ltda. ndo se responsabilizam por quaisquer decisGes tomadas tendo como
base os dados neste documento. ® Todo material aqui contido, incluindo os textos, graficos, imagens e qualquer outro material de comunicagdo audiovisual sao de propriedade Unica e exclusiva da Caixa
Econdmica Federal e Rio Bravo, bem como quaisquer informagdes, relatérios, produtos e servigos, que conjuntamente compdem valiosa propriedade intelectual. ¢ O material aqui veiculado deve ser
entendido como de uso pessoal. ® Ndo é permitido qualquer tipo de transmissao, copia ou adulteragdo sem o expresso e escrito consentimento da Caixa Econémica Federal e Rio Bravo, sob pena de se
tratar clara infragdo aos direitos de propriedade, acarretando as devidas sangdes legais. ® As informagdes aqui contempladas ndo constituem qualquer tipo de oferta ou recomendagdo de investimento.
A Caixa Econémica Federal e Rio Bravo ndo sdo responsaveis por qualquer utilizagdo ndo autorizada do material e das informagdes aqui dispostas.

www.riobravo.com.br


mailto:RI@riobravo.com.br
mailto:ouvidoria@riobravo.com.br

