Relatorio
Gerencial

FlIl Caixa Rio Bravo
Fundo de Fundos Il

CRFF11

julho23



Investimentos imobilidrios &=
Informacoes sobre o Fundo

CNPJ + 31.887.401/0001-39

PERFIL DE GESTAO - Ativa

GESTOR : CAIXA Asset

CO-GESTOR - Rio Bravo Investimentos
CUSTODIANTE e ESCRITURADOR - Oliveira Trust
ADMINISTRADOR - Caixa Econémica Federal

TAXA DE ADMINISTRAGAO - 1,15% a.a. sobre o Patrimonio
Liquido do Fundo

PATRIMONIO LiQUIDO - R$ 62.362.307,70 (ref. julho)
INICIO DO FUNDO - 18/04/2019

QUANTIDADE DE COTAS : 690.040

QUANTIDADE DE EMISSOES REALIZADAS - 1

NUMERO DE COTISTAS - 1.557
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OBJETIVO E POLITICA DE INVESTIMENTO

O Fundo Caixa Rio Bravo Fundo de Fundos de Investimento
Imobiliario Il - FIl tem como objetivo proporcionar retorno aos
seus cotistas por meio de uma carteira diversificada de
cotas de fundos de investimento imobiliario e ativos de cunho
imobiliario (Recebiveis Imobiliarios "CRI", Letras Hipotecarias
"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.

Clique e acesse:

REGULAMENTO CADASTRE-SE
DO FUNDO NO MAILING
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https://fnet.bmfbovespa.com.br/fnet/publico/exibirDocumento?id=239034
https://curriculo.riobravo.com.br/MailingFundos.aspx

Investimentos imobiliarios &=

Patriménio Fechamento Dividend Yield
Liquido (R$/cota) do més (R$) Anualizado'
Principais NUmeros 9 O 3 7 9 ’4 /0
Volume Médio Diario Patrimonio Liquido Valor de Mercado
Negociado (R$ mil) (R$ milhdes) (R$ milhdes)
P/VP Numero de Fundos NUmero de
Investidos Cotistas

0,89 31 1.557

"Yield anualizado considera a distribui¢cdo por cota no més de referéncia do relatorio multiplicado por 12, resultado dividido pela cotagdo de fechamento do més de referéncia
(proventos*12/prego de fechamento da cota no dltimo dja util do més).
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Comentarios do gestor
Cenario Doméstico

Fiscal e inflacdo: Em julho, a CaAmara dos Deputados aprovou a primeira
fase da reforma tributaria que reformula a tributacéo sobre o consumo. O
texto ainda depende da avaliagdo e aprovacdo do Senado para ser
promulgado. A pauta econbmica e 0o compromisso do governo com a
agenda foram recebidos positivamente pelo mercado, apostando na
perspectiva de queda do Risco-Brasil. Além disso, a reforma é capaz de
contribuir com o movimento de queda no mercado de juros futuros, que
considera as expectativas dos agentes financeiros para os rumos da
politica monetéaria. Todavia, o ponto de atencdo ainda permanece nas
discussdes a respeito do Imposto de Renda.

Em junho, o IPCA foi de -0,08%, sendo a primeira vez no ano que o indice fica
abaixo de zero, reforgando o ciclo de desaceleracéo da inflagdo corrente.
As surpresas positivas que o mercado teve com a inflagéo foi fator crucial
para o inicio do corte de juros, concretizado no comego de agosto na
reunido do COPOM.

Atividade econdmica: O cenario atual da economia brasileira vem

apresentando perspectivas de maior crescimento econdmico, com

menores taxas de inflagéo, devido a uma juncédo de fatores estruturais e
conjunturais. Em termos de crescimento do PIB no ano, o Ministério da
Fazenda aumentou de 1,9% para 2,5% a projecao, motivada pelo resultado
do PIB no primeiro trimestre de 2023, que foi melhor do que o esperado.

Relatoério Gerencial

Contribuiram para esta melhora os resultados do setor agropecudario,
assim como a expectativa de reducédo da taxa Selic até o final do ano.

As cotacBGes de commodities tém apresentado queda e um aumento
expressivo na quantidade vendida, devido a reabertura da economia
chinesa e a resiliéncia das economias ocidentais em meio ao aperto
monetario. Internamente, a demanda também apresenta expansdo em
razdo das medidas de estimulo fiscal e de politica crediticia. Além disso, a
economia tem apresentado um processo de valorizagdo cambial em linha
com os fluxos comerciais favoraveis e o diferencial de juros interno em
relacao ao externo, elemento atrativo para posi¢cdes compradas em moeda
brasileira.

Cenario Externo

Economia global: Em julho, a performance dos mercados de acgdes

mundialmente foi positiva, liderado pelos resultados do mercado
americano, influenciado pelos dados de atividade econdmica melhores do
que o esperado e inflagdo menor, indicando que as medidas do FED tém
conseguido segurar ainflagdo sem grandes efeitos negativos na economia
do pais. Em relacao a economia chinesa, o governo estabeleceu que serédo
necessarias maiores medidas de estimulo para acelerar a recuperacédo do
pais pos-Covid, o que influencia positivamente o desempenho dos ativos

ligados a China.
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Comentarios do gestor
Mercado de Fundos Imobiliarios

Em julho, o IFIX (indice de fundos imobiliarios da B3) apresentou desempenho volatil, mas encerrou o més com a quarta alta mensal, com retorno positivo
no més de 1,33% e retorno no ano de 11,51%. As curvas longas de juros apresentaram uma leve queda em julho, encerrando o més com a NTN-B pagando
o cupom de 5,2%, o que favorece a migracéo dos investidores para o mercado de renda variavel.

6.0% Spread Dividend Yield Flis de Tijolo' vs NTN-B 2035
5,0%
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Spread Média  e= = DP (Sup) == == DP (Inf)
jul-23 jun-23 2023 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016
NTN-B 2035 5,2% 5,3% 5,9% 5,8% 4,3% 3,7% 3,8% 5,3% 5,3% 6,3%
'Considera os Flis de Tijolo do IFIX.
Fonte: Rio Bravo, Bloomberg, DY FII TIJOLO IFIX 8,9% 9,0% 9,8% 8,8% 6,8% 6,2% 6,6% 6,8% 8,0% 10,7%
Quantum Axis e Tesouro Direto. Spread 3,7% 3,7% 3,9% 3,0% 2,5% 2,6% 2,9% 1,5% 2,8% 4,4%
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Comentarios do gestor

Mercado de Fundos Imobiliarios

O més foi positivo para todos os segmentos com destaque para os fundos de fundos (FoFs), com avanco de 4,8%. Em seguida, o segmento de lajes
corporativas apresentou variacado de 2,5%, seguido por renda urbana com 2,0% e shoppings com 1,6%.

O segmento de fundo de fundos tem como principal caracteristica acompanhar o resultado do mercado de fundos imobiliarios. Isso ocorre por conta
da composigéo das carteiras dos fundos deste segmento, que sdo os proprios fundos imobiliarios do mercado. Por conta disso, os FoFs apresentam
variacfes de preco maiores que os demais segmentos. Vale ressaltar que apesar do retorno positivo, ainda é esperado haver desconto no segmento,
dado que o patrimdnio liquido dos FoFs é composto pelo preco de fechamento dos fundos que compdem a carteira de ativos. Portanto, com o preco dos
ativos aumentando, a expectativa é que o valor patrimonial dos FoFs também aumente, gerando ainda mais desconto na relagéo entre a cota patrimonial
e a cota a mercado. Por isso, ainda vemos potencial de upside no segmento de FOFs, dada essa alavanca de preco.

Para os préoximos meses, é esperado que, com a continuidade de corte da taxa Selic, os ativos de renda variavel continuem se beneficiando e
entregando retornos positivos, evidenciando um ciclo de recuperacao e potencial valorizagéo dos Flls, principalmente dos segmentos de FoFs e tijolo.
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Comentarios do gestor
Caixa Rio Bravo Il Fundo de Fundos

No més, o Caixa Rio Bravo Il Fundo de Fundos distribuiu proventos de R$
0,63/cota, o que corresponde a um dividend yield de 9,4% e que esta acima
do intervalo do guidance de distribuicdo de rendimentos anunciado.

Guidance de Distribuic&o de Dividendos®

0,63

0,61

0,56

0,56 0,56 0,56 0,56 0,56

jul-23 ago-23 set-23 out-23 nov-23 dez-23

Banda Inferior == == Banda Superior

'0s dados ndo configuram promessa ou garantia de rentabilidade futura.

Em
movimentacdo estratégica durante o més de julho e por isso o caixa
permaneceu elevado ao longo do més. Parte dos recursos disponiveis

relacdo as disponibiidades de caixa, o Fundo realizou uma

tinha como objetivo ser alocada em ofertas cujas liquida¢gdes ocorreram no
inicio de agosto.

O Fundo encerrou o més com R$ 0,10/cota de resultado acumulado e nao
distribuido no segundo semestre de 2023. Vale ressaltar que a gestédo do
Fundo pode optar pela melhor forma de distribuir os resultados durante o
semestre, estando a seu critério linearizar a distribuicdo de proventos
com o objetivo de buscar a previsibilidade de pagamentos aos investidores,
desde que em conformidade com a legislacdo vigente de distribuicdo
semestral minima de 95% dos lucros auferidos em regime caixa.

O FFO? (funds from operations) do Fundo foi de R$ 0,66/cota e a receita
recorrente® somada a receita financeira foi de R$ 0,77/cota.

2Considera para calculo do FFO rendimentos de Fli, receitas financeiras, despesas (desconsidera ganho/perda por alienagdo de cotas e IR sobre ganho de capital).
3Considera para calculo da receita recorrente os rendimentos de Fll (desconsidera ganho/perda por alienagdo de cotas e receitas financeiras).
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Comentarios do gestor
Principais Movimentacoes

Sobre as principais movimentagfes do més, continuamos investindo no
setor educacional através da alocagdo em Campus Faria Lima (FCFL11) com
0 objetivo de aumentar a recorréncia do fundo e alocar em um ativo com
uma relacdo de risco e retorno atrativa. Aproveitamos a alta do mercado
para zerar e continuar desinvestindo de posi¢cdes que estavam em
processo de desinvestimento que havia sido pausado momentaneamente
pela precificagdo dos ativos no mercado secundario. Continuamos
realizando a venda de Kinea High Yield (KNHY11) e zeramos a posi¢cdo em
VBI CRI (CVBI11), que gerou uma TIR de 24,6% vs a TIR de 42,5% do IFIX no
mesmo periodo. O processo de alocacdo em CVBI11 teve inicio em margo
deste ano, com objetivo de investir em fundos de crédito descontados e de
baixo risco. Contudo, nhaquele periodo, tanto o panorama macroeconémico
quanto o microeconémico apresentavam consideraveis fatores de
incertezas que também se manifestaram na performance do indice IFIX ao
longo desse més.

A medida que ocorreram mudancas no cenario macroeconémico e houve
alteracdes na percepcao de risco por parte dos participantes do mercado,
além do inicio de um ciclo de afrouxamento monetario, a gestdo optou por
zerar essa posi¢cao, mesmo considerando que a TIR fosse inferior aquela
apresentada pelo IFIX no periodo, com o objetivo de realocar os recursos
em fundos de tijolo e em FoFs.

Relatoério Gerencial

Vale ressaltar que a posi¢cao gerou ganhos para os investidores e cumpriu
seu objetivo de alocacédo, conforme estabelecido incialmente pelo time de
gestéao.

Continuamos reduzindo as posi¢des em fundos de CRI que negociam sem
desconto ou muito préximo do seu valor intrinseco e migrando as
alocacles para fundos de tijolo que entendemos estarem descontados e
devem se beneficiar do ciclo de afrouxamento monetario.

Nas ofertas, o fundo exerceu o direito de preferéncia da oferta de XP Malls
(XPML11), pois enxergamos potencial no setor de shoppings, que tem
apresentado uma recuperacdo no mercado secundario muito acima dos
demais setores de tijolos, e na qualidade do portfélio do fundo em
especifico em comparacdo aos seus pares. O fundo também exerceu o
direito de preferéncia e participou da oferta de Maxi Renda (MXRF11).

Por fim, aumentamos nossa posicdo no book de fundos de fundos por
conta da alta correlagdo que esses fundos tém com o resultado do
mercado imobiliario, com a volta do indice do IFIX ao campo positivo temos
a expectativa de que o resultado seja espelhado para esse segmento, como
ja explicado, e por ainda estarem descontados encontramos boas
oportunidades nesse segmento.
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Comentarios do gestor
Perspectiva de upside

A cota patrimonial do CRFF reflete a cotagcdo a mercado de seus Flls, que atualmente negociam com um desconto em relagcdo as suas cotas patrimoniais
(deséagio). O desagio do portfdlio aliado ao desagio da cota de mercado do CRFF apresentam uma oportunidade de investimento com possivel valorizagao'.

Potencial de Valorizagdo da Cota a Mercado'

o Agio/Desagio total do
Agio/Deségio do g Il g Potencial de Upside
Segmento % Fll ' Portfélio pela cota
Portf6lio total
mercado do CRFF +18,1%

Recebiveis 34,7% -3,3% -13,9% +16,1%
Varejo 1,5% -6,5% -16,7% +20,1%
Logistica e Industrial 27,9% -0,7% -11,5% +13,0% +5,2% 95.04
Shopping 18,9% 1,7% -9,5% +10,5% 12,3% 90,37 '
Educacional 1,4% -0,2% -11,1% +12,5%
Residencial 0,6% -11,1% -20,9% +26,4% 80,48
Desenvolvimento 0,9% 2,8% -8,4% +9,2%
Lajes 10,3% -27,2% -35,1% +54,20%
FOF 3.9% -2,9% -13,5% +15,6%
Total 100,0% -4,9% -15,3% +18,1%

Agio/Deséagio do Portfélio? : Representa o desconto/prémio dos Flls da carteira vs

suas cotas patrimoniais.

Agio/Deséagio total do Portfélio pela cota mercado do CRFF: Representa o

desconto/prémio dos Flis da carteira vs suas cotas patrimoniais aliado ao desconto

da cota de mercado do CRFF. Cota Mercado Cota Patrimonial atual Cota Patrimonial

potencial (Flls ao par)
'0s dados ndo configuram promessa ou garantia de rentabilidade futura.
2Considera para cdlculo a cota de mercado dos Flis da carteira do fechamento do més e a cota patrimonial dos Flls da carteira do fechamento do més anterior.

Relatoério Gerencial Investir é evoluir. jul



Distribuicdo de rendimentos

Histérico de Distribuicdo de Rendimentos

ANO JAN FEV MAR ABR MAI JUN JUL AGO SET ouT NOV DEZ
2021 0,45 0,48 0,50 0,50 0,46 0,37 0,40 0,40 0,40 0,40 0,40 0,51
2022 0,51 0,51 0,52 0,57 0,59 0,63 0,59 0,61 0,63 0,63 0,63 0,63
2023 0,61 0,61 0,61 0,61 0,61 0,63 0,63

A 19,6% 19,6% 17,3% 7,0% 3,4% 0,0% 6,8%

A: Comparacédo entre os anos 2022 e 2023.

Histérico de Distribuicao vs Resultado (R$/cota)

mm Distribuicéo por Cota - Resultado por Cota

0,73
0,70 '
066 067 064 o063 %8 o065 0.64 0.61

0,58

ago-22 set-22 out-22 nov-22 dez-22 jan-23 fev-23 mar-23  abr-23 mai-23 jun-23 jul-23

O Fundo distribui aos seus cotistas semestralmente, no minimo, 95% dos lucros auferidos, apurados segundo regime de caixa conforme legisiagcdo vigente. Ou sea, no
maéximo 5% do resultado gerado no semestre pode ficar retido 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, portanto, a seu critério linearizar a distribuicdo de proventos com o objetivo de buscar a previsibilidade de pagamentos
aos investidores.
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Resultados

Composigdo de Resultado nos Ultimos 12 meses (R$/cota)

0,01 0,01 0,01 002 0,02 0,04 0,07

0,03 0,03 0,01 0,02

ago-22 set-22 out-22 nov-22 dez-22 jan-23 fev-23 mar-23 abr-23 mai-23 jun-23 jul-23

m Receita recorrente o Ganho de capital mmmm Receitas financeiras e Despesas - Resultado

| jul-23 2023 12 meses Composicdo de Resultado no Més (R$/cota)
Rendimentos de Fll R$ 481.592,21 R$ 3.536.428,16 R$ 6.000.883,15 007 011
Allenfa(;ao .de cot.as de Fll (Bruto) R$ 4532456 R$ 77.809,19 R$ 81.717,61 0.70 0,07 _— - - 0,73
Receitas financeiras R$ 4856809 R$  134.27543 R$  205.906,88 |
Despesas -R$ 7313045 -R$ 578.256,12 -R$ 942.281,26
Resultado’ R$ 502.354,41 R$ 3.170.256,66 R$ 5.346.226,38
Rendimentos distribuidos R$ 43472520 R$ 2.974.072,40 R$ 5.133.897,60
Resultado por cota R$ 0,73 R$ 459 R$ 7,75
Rendimento por cota R$ 0,63 R$ 431 R$ 7,44
Resultado Acumulado por cota R$ 0,10 R$ 0,28 R$ 0,31

Receitas Ganho de Receitas Outras Despesas Resultado

" Resultado apresentado em regime de caixa e ndo auditado.
recorrentes capital financeiras receitas
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Liquidez e desempenho

Retorno - Cota Patrimonial

40% Caixa Rio Bravo Fundo de Fundos Il — IFIX CDI | 23 2023 P
7 jul- meses
Volume Negociado R$ 849.987,76 R$ 4.803.763,49 R$ 13.046.642,78
W Volume Médio Diario Negociado R$ 40.475,61 R$ 33.359,47 R$ 52.396,16
M"‘"\/V Giro (% de cotas negociadas) 1,55% 9,73% 25,53%
0% foet Vv Presenca em Pregdes 100% 100% 100%
| jul-23 dez-22 jul-22
Valor da Cota R$ 80,48 R$ 66,03 R$ 65,71
-40% J Quantidade de Cotas 690.040 690.040 690.040
2. 9 g N N g:,' N Q Valor de Mercado R$ 5553441920 R$ 45563.341,20 R$ 45.342.528,40
3 8 5 g S S S z
] c = = & IS S] 1S
Liquidez
Retorno - Cota Mercado Volume Médio Diario Negociado Cotas negociadas
40% - Caixa Rio Bravo Fundo de Fundos Il — IFIX CDI 200 500
%]
o 20 400 8
g @
M* R ] 300 <
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Diversificacdo por estratégia

100% Target de Alocagéao por Estratégia
85%
80% -g%
60% 65%
40%
30%
20% .
b 10%
%
0% 5% -
Estratégica Tatica High Yield

As alocac0Oes estratégicas sdo mais focadas em renda recorrente e tem um maior
tempo de maturacdo do investimento na carteira. As alocacOes taticas sao
focadas em ganho de capital e aproveitar distor¢des nos pregos em um horizonte
de tempo mais curto. As estratégias High Yield tém uma maior relagcéo de risco e

retorno dentro do portfdlio.

' A alocagdo por setor de Fll é calculada sobre o montante investido em cotas de Fl/
2 A alocagéo por classe de ativo é calculada sobre o montante investido em cotas de Fll somado ao montante investido em renda fixa.
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Alocacgéo por Setor de FII*

Fll de FOF; 3,8%
) . Fll de Desenvolvimento;
FIl de Residencial; 0,6%

0,9%

Fll de

Shopping e Fll de Logistica

Varejo; 20,4% e Industrial;
27,9%
Fl
Educacional;
1.4% Fil de
Escritérios
Multiativo;
10,3%
FIl de Recebiveis; 34,7%
Alocacéo por Classe de Ativos?
Renda Fixa;
11,5%
CotadeFll;
88,5%

jul23
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Cartei ra dO Fu ndO‘ Alocacio da Carteira’

Renda Fixa
KNCR11
BTCI11
HSML11
MXRF11
BRCO11
XPLG11
VILG11
BRCR11
XPML11
LASC11
FOF's
BTLG11
VINO11
VISC11
GALG11
CPTS11
KNHY11
XPCI11
XPIN11
VIUR11
FCFL11
KNSC11
ASMT11
TGAR11
PVBI11
IRDM11
LFTT11
TEPP11

11,5%

'A alocacdo da carteira é calculada sobre o montante investido em cotas de Fil somado ao montante investido em renda fixa.
Os percentuais de alocagdo por gestor sdo calculados sobre o patriménio liquido do fundo-
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Relagbes com Investidores
11 3509 6600
ri@riobravo.com.br

gefes02@caixa.gov.br

Autorregulacdo

ANBIMA

Gestdo de Recursos

15 Relatoério Gerencial

CALXA Assct
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