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Politica fiscal

oresidencial

O evento mais importante do més de abril foi uma
revelacdo que nao surpreendeu a ninguém: o Executivo
encaminhou ao Congresso uma modificagdo no projeto ja
enviado para a LDO (Lei de Diretrizes Or¢camentarias) de
2024, pelo qual alterou para pior a meta para o resultado
primadrio prevista no “arcabouco”.

A mudanca foi pequena, mas o efeito, enorme.

Originalmente, o Novo Arcabouco Fiscal previa déficit
primario zero em 2024; superavits de 0,5% do PIB em
2025; e de 1% do PIB em 2026. Depois de modificados
os niumeros, o que se tem é um superavit de 1% ao longo
de quatro anos, nio apenas “muito menos do que o
requerido em um Gnico ano para manter a divida estavel
como proporcao do PIB™, como também a meta fiscal,
depois dessa modificacao, desceu a categoria das “Metas
indicativas”, aquelas que ndo mordem, ou que, uma vez
infactiveis por qualquer razdo, sdo alteradas sem do.

O ministro da Fazenda, Fernando Haddad, definiu a
decisdo sobre a alteracdo da meta como “ajustar as
expectativas” para nao transformar a meta do préximo
ano em algo “grande demais” e, na pratica, inatingivel.

O “realismo orcamentario” é
uma tese ciclica, que sempre
aparece quando os niimeros
ficam insustentaveis”

O “realismo orcamentario” é uma tese ciclica, que sempre
aparece quando os nameros ficam insustentaveis. Havia
um problema dificil, uma espécie de “catch 22" na fixacao
da meta fiscal: a LRF (Lei de Responsabilidade Fiscal)
poderia ser desrespeitada pelo descumprimento da meta
de superavit, ou pela obrigacao (segundo a leitura oficial)
de ndo reduzir a despesa primaria?.

== 4

por Gustavo Franco

Para evitar essa conversa, que facilmente traria alusoes
ao sensivel assunto das “pedaladas” fiscais do passado, o
governo resolveu alterar a meta do arcabouco.

Ha custos em se recuar de metas
previamente anunciadas com
fanfarra”

Segue-se, entretanto, que ha custos em se recuar de
metas previamente anunciadas com fanfarra. Uma
leitura reducionista, porém incontornavel, é de que
quem tem metas assim tao efémeras, ao alcance de
qualquercanetada,ndotemmetanenhuma-e, portanto,
nenhum compromisso sério com a responsabilidade
fiscal que nao seja o obrigatoério, fixado em lei, do qual
nao se pode desviar.

A politica fiscal € uma escolha soberana do governo. Nao
sequestionaodireitodeogovernodefiniraorientacdoque
bem entender. S6 é importante lembrar que as escolhas
tém consequéncias. Escolhas irresponsaveis podem
mesmo levar ao impeachment, sem falar em atrapalhar a
economia. E mais: ndo se consegue enganar os analistas,
nem o Congresso, e menos ainda o famigerado mercado
acerca dessas escolhas.

A politica fiscal deste governo nao tem indole, e o
governo ndo parece se incomodar com isso. Como se
fosse indicacao de pragmatismo e flexibilidade, e ndo de
falta de imaginacao.

O assunto nao foi discutido na campanha eleitoral, e
o presidente da Republica pouco ou nada disse sobre
o tema. Na verdade, quando o fez, dirigindo-se ao
publico interno de seu partido, ndo exibiu qualquer
sinal de austeridade.

1.Rogério L. F. Werneck “Arcabouco da farra fiscal” O Globo e O Estado de Sdo Paulo 26/04/2024.
2.Para uma explicacdo ver https://braziljournal.com/opiniao-sobre-o-limite-de-despesas-no-arcabouco-fiscal
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Popularidade, relacionamento
com o Congresso e eleicoes
municipais serdo fatores
importantes na definicdo da
politica fiscal”
Como estdo as coisas, o resultado fiscal de 2024 sera
um produto dialético de for¢as opostas dentro do
governo, contra e a favor de um aumento relevante no
gasto puablico. Contra ou a favor da responsabilidade
fiscal, eis a questdo. O equilibrio dessas forcas, ou a
sua sintese, dependera do presidente Lula. A solugao é
indeterminada, seus critérios serdo politicos, pessoais
e conjunturais. Popularidade, relacionamento com
o Congresso e eleicoes municipais serdo fatores
importantes na definicdo da politica fiscal.

A politica fiscal se tornou, portanto, “presidencial”,
no mesmo sentido em que se diz que a diplomacia
brasileira é “presidencial”, ou seja, ndo mais conduzida
por profissionais especializados seguindo alguma
estratégia, mas direta e pessoalmente pelo presidente,
amitde pela imprensa e com certa dose, possivelmente
excessiva, de improviso.

A diplomacia presidencial ndo tem colecionado
propriamente sucessos, a conjuntura internacional ficou
mais dificil. Mas vamos ficar nos assuntos da economia.

Crowding out

A politica fiscal vai chegando em um momento de
definicao, quando as culpas do governo anterior ja nao
funcionam como alibi e o presidente parece mostrar
suas cartas.

Muito comedido e quase tropecando nas palavras, o
presidente do Banco Central, Roberto Campos Neto,
observou que quando ha “uma mudanca do governo que
faz com que a ancora fiscal fique menos transparente, o
custo da politica monetaria aumenta”.

Quis o destino que o primeiro presidente do BCB atuando
dentro de mandato de presidente diferente daquele que
0 nomeou viesse a enfrentar um crowding out de livro
texto, ou seja, uma inconsisténcia entre politica fiscal
expansionista e politica monetaria comprometida com
uma meta identificada como a estabilidade.
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A primeira metade da terceira presidéncia Lula §,
portanto, de “crowding out”, como bem o demonstram os
atritos publicos entre Lula e Roberto Campos Neto. Freios
institucionais da LRF, bem como as complexidades da
dindmica orcamentaria brasileira, acabaram evitando
o descontrole fiscal, que sempre parece achar sua
justificativa nas exigéncias da governabilidade.

O gasto vai crescendo silenciosamente. Todavia, com
as tensdes orcamentarias aumentando, na medida em
que nao ha ganho relevante de receita, ndo se encontram
fontes inexploradas nem recursos esquecidos, e o
Congresso conseguiu avancar na parte discriciondria
do gasto. O Executivo encontra dificuldades em
praticar o classico “presidencialismo de coalizao” a
partir de contingenciamento or¢amentéario, os partidos
governistas tém uma bancada muito menor do que
tiveram no passado e o Judiciario esta mais presente no
jogo fiscal.

O governo tem exibido crescentes
dificuldades conceituais e
praticas de conviver com a ideia
de responsabilidade fiscal”

Disso resulta que o governo tem exibido crescentes
dificuldades conceituais e praticas de conviver com a ideia
de responsabilidade fiscal. Também parece claro que ha
resisténcias institucionais a irresponsabilidade aberta.

Nessas dificeis condigoes, as medidas fiscais propostas
pelo ministro sempre parecem encenagdes: se sdo na
direcdo da austeridade, parecem ignorar a vontade do
presidente e do partido do governo. Se sdo na direcio
contraria, destinam-se a solapar o ministro, talvez
refletindo davidas do presidente.

Quando a politica fiscal ndo tem indole, também nao tem
padrinhos, nem compromissos claros. Se é de natureza
presidencial serd necessariamente imprevisivel. O
governo parece tao dividido nesse assunto quanto a
mente do presidente da Reptblica.

O instinto politico do presidente Lula é conhecido, ainda
que ja tenha sido mais agudo no passado. Na davida,
héa certo viés na direcdo do gasto, mas os humores
do presidente da Republica sdo cambiantes, e seu
relacionamento com o partido do governo é um tépico por
demais complexo para qualquer analista.
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Também complexo é o relacionamento do presidente
Lula com seu ministro da Fazenda, talvez seu sucessor.

Comegam a aparecer as primeiras especulagbes sobre
a sucessio de Roberto Campos Neto e sobre os tltimos
lances desse ciclo de baixa da politica monetaria. Sera
que o crowding out podera desaparecer se 3 dos 9 diretores
do BCB, incluido o seu presidente, forem substituidos?

Pena que tenhamos essas tensdes exatamente quando
a economia internacional parece entrar em uma quadra
de adversidade.

udo é mais dificil quando a
onjuntura internacional é
esfavordvel”

O més de abril assinala uma piora no ambiente externo
seja pelos riscos geopoliticos, seja pela surpresa
negativa na inflacdo americana, que teve como efeito
a impressao generalizada de que os juros americanos
ficardo mais altos por mais tempo. Higher for longer foi
uma das expressdes mais ouvidas nesse més, quando
o dolar se fortaleceu no mundo inteiro, com os efeitos
que se conhece. Tudo é mais dificil quando a conjuntura
internacional é desfavoravel, os tradeoffs ficam mais
apertados e as autoridades brasileiras erram mais.

O normal nessas condigdes é apertar os parafusos nos
assuntos fundamentalistas, sobretudo fiscais. Quando o
panorama se torna mais incerto é bom retornar ao livro-
texto. Mas néo foi bem isso o que se passou em abril.



Credito

Crédito privado

Por Evandro Buccini e Victor Tamega

Captagoes e emissdes primarias fortes.

O mercado de crédito privado manteve performance
favoravel no més de abril, com as debéntures atreladas
ao CDI alcancando rentabilidade positiva e superior
ao CDI, conforme indicado pelo indice de debéntures
ANBIMA IDA-DI com variacdo de 0,99% a.m. Vs.
variacdo de 0,85% a.m. do CDI em margo. Com isso,
manteve a tendéncia do acumulado do ano com o indice
ANBIMA IDA-DI atingindo retorno de 4,81% contra o
CDIde 3,53%.

Associado a isso, mercado seguiu apresentando (i) um
fechamento dos spreads, porém em menor intensidade;
(ii) captacoes liquidas positivas; e (iii) volume robusto
de emissoes no mercado primario, em patamares baixos
de spreads e com prazos longos. Ja as debéntures
incentivadas focadas no mercado de infraestrutura
alcancaram rentabilidade fraca no més de abril,
conforme indicado pelo indice de debentures ANBIMA
IDA-TPCA infraestrutura com rentabilidade de -1,56%
a.m., levemente superior ao IMA-B, que, no mesmo
periodo, apresentou rentabilidade de -1,61% a.m.
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Evandro Buccini

Fechamento de Spreads: Os spreads das debéntures
indexadas ao CDI demonstraram
tendéncias distintas segmentando pela qualidade de
crédito. Nesse sentido, as debéntures de maior qualidade
de crédito (AAA) apresentaram um pequeno fechamento.
Ja as emissoes de risco intermediario (AA) tiveram um
fechamento expressivo ao longo de toda curva analisada.
Por sua vez, os ativos de maior risco (A) tiveram uma
elevacao dos spreads, principalmente nas durations
mais curtas (entre 0,5 e 2,5 anos). Com isso, conclui-
se que, mesmo com as debéntures de melhor rating em
patamares abaixo dos niveis anteriores aos eventos de
crédito de Americanas e Light, o mercado segue reticente
com ativos de risco mais elevado.

corporativas
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Spreads CDI+
CDI +AAA
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Manutencao de captacao liquida positiva: O fluxo de principalmente pela retomada de captagdo dos fundos
recursos em mais de 40 fundos de crédito privado com de resgate mais curto (D+1), totalizando R$ 1,08 bi em
resgate até D+45 manteve a tendéncia de captacoes abril, superior aos fundos de resgate mais longo que
positivas, apresentando em fevereiro um fluxo tiveram captacoes de R$ 470 milhoes.
positivo relevante. Esse movimento foi impactado
Captacgdo Liquida Renda Fixa (até D+45)
Captagéo Liquida \ Captacgdo Liquida Acumulada
2.000 600
0
o s00 §
o Q
0 <
£ -2.000 s
= 200
-4.000
-6.000 0
-8.000 -200
-10.000
-400
-12.000
-600
-14.000
-16.000 -800
o2 02 02 02 02 02 02 02 02 02 02 02 02 02 02 02
o4 02 03 04 05 06 07 08 09 10 41 12 o4 02 03 04
23 23 23 23 23 23 23 238 23 23 23 23 24 24 24 24

Fonte: Quantume CVM (*) de 03/01/23 a 30/04/24
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EmissOes primarias mais fortes: : No acumulado
do ano, as emissdes primarias de renda fixa seguem
apresentando um volume robusto, superando em
94% do mesmo periodo de 2023. Isso é reflexo de um
momento favoravel em que os fundos vém demandando

maior volume e o custo para as empresas esta em

Mercado Doméstico (R$ Bilhoes)

D Jan - Mar/23 |:| Jan - Mar/24

71,8
37,0
3,2 1,5
] —s 00 00
Debéntures Notas NPs
Comerciais

Fonte: ANBIMA

Rio Bravo Crédito Privado

O rendimento do fundo Rio Bravo Crédito Privado foi
111,57% do CDIno mésde abril. Os principais setores que
contribuiram foram Energia, Financeiro, Saneamento,
Quimico, Telecomunicacdes e Satde. Considerando
a ponderacdo pelo tamanho, o destaque ficou com o
segmento de locagdo, associado ao forte fechamento
dos spreads da debénture da Simpar; e construcao civil,
devido a boa performance das debentures da Trisul.
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um patamar favoravel. Associado a isso, os fundos
de investimento vém absorvendo a maior parcela das
emissoes, representando 65% do total no acumulado
do ano, diferentemente do observado ano passado
quando a maior parte era decorrente de participantes e
intermediarios da oferta.

12,5 14,4

10,8

5,2 44 5,2

CRA CRI FIDC

Ja pelo lado negativo, o setor de telecomunicacoes teve
um resultado levemente abaixo do CDI em funcdo da
abertura dos spreads da Algar.

Ja as outras classes de ativos apresentaram boa
performance, principalmente daclassede FIDCeLF, que
contribuiram, respectivamente, com 0,168% e 0,102%
(equivalente a 148% e 115% do CDI se considerarmos
umaposicdode100% dessasclassesde ativos no fundo).
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Abril/24 Performance Breakdown por setor (%)
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Fonte:Rio Bravo
Abril/24 Performance Breakdown por classe de ativo (%)
0,125 0,963
0,106 0,000
0,110 ©0,038
0,168
0,490
CDI+ FIDCs LFTs LFs %CDI Overnight Custos Total

Fonte: Rio Bravo

Com relacdo ao nosso portfélio, seguimos com uma Para os préoximos més, seguimos buscando elevar do

carteira pulverizada e com baixa concentragdo, sendo
0 maior emissor com menos de 2,6% da carteira,
totalizando 38 emissores e em 19 diferentes setores.

abril 24
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percentual de LFs e reduzir a exposicao a debentures
que consideramos estar com um spread baixo e com
durations longas, com o objetivo de reduzir o risco de
uma marcag¢do negativa.
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Por Anita Scal e Isabella Almeida

Perspectivas para os fundos imobil

Os fundos imobiliarios (FIIs) comegaram o ano de
2024 com valorizagdo e maximas histéricas: nos
quatro primeiros meses do ano, o IFIX (indice de FIIs
da B3) teve alta de 2,12%, devido, em grande parte, as
perspectivas do mercado para o corte de juros. Isso
porque a precificacdo dos fundos imobiliarios e a taxa
basica de juros tém correlagdo histérica negativa.
Portanto, quando os juros estao em trajetéria de queda,
geralmente o movimento das cotas dos FIIs é de alta.

Para além do fator “afrouxamento monetario”,
entendemos que os fundos podem apresentar
resultados consistentes para os préximos quatro
meses do ano, influenciados por outros fatores, como
detalhado abaixo:

Reducao de Alavancagem

No ano passado, muitos fundos de “tijolo”, aqueles
que compram iméveis diretamente, passaram a
negociar em linha com os seus valores patrimoniais
e voltaram a realizar emissdes de cotas. Boa
parte das emissoes teve como objetivo principal a
captacao de recursos para reducéo de alavancagem,
movimento que ainda estamos observandoem 2024.
Como uma rapida retrospectiva, nos ultimos anos,
com o fechamento do mercado, muitas operacoes
foram feitas de forma alavancada pelos gestores
dos fundos. Ou seja, na escassez do dinheiro para
pagamentos a vista, foram realizadas operagoes de
compra a prazo ou amarradas com estruturas de
securitizacio de recebiveis imobiliarios.

1.Considera uma média da Divida/PL dos trés maiores fundos listados de shopping.
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iarios em 2024

Os fundos de shopping foram os primeiros a realizar
o pré-pagamento de suas dividas, diminuindo o seu
nivel de alavancagem em relacdo ao patriménio
liquido de 39,6% no inicio de 2023 para, em média,
19,6% em 2024'. Os fundos de logistica e alguns
fundos corporativos também reduziram seu
endividamento por meio de recursos advindos da
venda de imédveis e captacdes via emissoes de cotas.
Os gestores tém priorizado o pré-pagamento das
dividas mais caras — no geral, as indexadas ao
CDI. Com isso, o resultado e consequentemente
a distribuicdo de rendimentos destes fundos tém
aumentado significativamente, j4 que ha uma
diminui¢do das despesas financeiras.

Aquisicoes de ativos a cap rates atrativos

Desde o ano passado, os FIIs que estao realizando
emissoestém conseguido se beneficiardeum momento
em que muitas empresas detentoras de imoveis
estdo com necessidade de caixa por estarem muito
alavancadas. O momento é positivo para a compra de
imoveis - a depender do setor, os FIIs tém conseguido
adquirir iméveis a cap rates entre 8,0% e 9,0%.

Além disso, desde o ano passado, muitos FIIs tém
comprado iméveis em uma estrutura denominada
sellers finance. Nessa estrutura, a compra é realizada
de forma parcelada e o comprador recebe 100% do
aluguel desde o desembolso da primeira parcela.
Dessa forma, o cap rate da aquisicao passa a ser de
dois digitos por um periodo extenso, normalmente
de um a dois anos.
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As aquisicoes, de um modo geral, estdo sendo
realizadas a cap rates maiores que o do portfélio
atual dos fundos, o que contribui positivamente para
o aumento de resultado dos FIIs.

Venda de imoéveis

Diversos FIIs tém realizado venda de iméveis com
lucro. Os imoveis de alta qualidade e localizados em
regides primdarias em muitos casos tiveram reavaliagoes
positivas nos altimos anos. Muitos fundos possuem
imoéveis com um valor de laudo bem superior ao seu
custo de aquisicdo. Assim, tém conseguido negociar
vendas com um ganho de capital relevante. O ganho
de capital ou lucro da operacgdo significa, de forma
generalista, dinheiro no bolso do cotista. Como grande
parte das vendas é estruturada de forma parcelada,
alguns FIIs tém apresentado expectativas de
distribuicao de dividendos altos por periodos extensos,
com a contribuicao desses resultados extraordinarios.

Reavaliacio de Imdveis

Todo ano, os imoéveis dos fundos imobiliarios
sao reavaliados por um avaliador independente e
especializado. Muitos fundos serdoreavaliadosemjulho
de 2024, e as expectativas de juros mais baixos reduzem
ataxa de desconto utilizada na reavaliacdo dos iméveis.
Com isso, os fundos devem apresentar valorizagdo
patrimonial, o que costuma ser acompanhada por uma
valorizacao do seu valor de mercado.

Ou seja, por mais que os FIIs ja estejam em uma
tendéncia de alta ha meses e tenham atingido recordes
histéricos, entendemos que a melhoria operacional e
a readequacao da estrutura de capital com juros mais
baixos, principalmente dos fundos de tijolo, ainda sao
importantes gatilhos de valorizacdo dos ativos. Em
nossa visao, os FOFs - fundos de fundos imobiliarios —
também sao veiculos aptos a capturar essa valorizagao,
em especial os FOFs que tenham em carteira bons
fundos, descontados e com exposi¢do relevante em
fundos de tijolo.

/

Portanto, além do cenario macroeconémico externo Je-':".
interno e pontos de politica fiscal, alguns outros fatores
devem ser observados pelos investidores que busca

alocacao em FIIs com uma boa janela de entrada, com

| \
potencial de valorizacao da cota e aumento do resultado
operacional dos fundos.
/




Renda Variavel

Renda Fixa
Rio Bravo
Rio Bravo Crédito RioB Templeton Climate
Privado FIRF Fundam
abril 24 0,99
margo 24 0,96
fevereiro 24 0,95
janeiro 24 1,35
dezembro 23 0,64
novembro 23 0,91
autubro 23 0,70
setembro 23 0,64
agosto 23 0,16
julho 23 1,37
junho 23 0,81
maio 23 0,80
abril 23 0,55
margo 23 0,78
Ano 4,32
12 meses 10,83
24 meses 24,63
36 meses 34,67
48 meses 41,82
Desde o inicio 310,67 -
P 5?‘;3;)1 120.406.210,11 -
Data de inicio 14/08/2008 08
Taxa de
Administragdo 0,39% 0,50%
(a.a.)
Taxa de
Performance
(a.a.)
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Gerente Comercial 113509-6657
113509-6615 ri@riobravo.com. br
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Anita Scal
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Chief Operating Officer
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Este material foi elaborado pela Rio Bravo e nao deve ser considerado um relatério de analise para fins. Este material tem carater meramente informativo, ndo constitui e nem deve ser interpretado como sendo
material promocional, solicitacdo de compra ou venda, oferta ou recomendagao de qualquer ativo financeiro, investimento, sugestao e alocacéo ou adogdo de estratégias por parte dos destinatarios. Os prazos,
taxas e condi¢oes aqui contidos sdo meramente indicativos. As informagées contidas nesse material foram consideradas razoaveis na data em que ele foi divulgado e foram obtidas de fontes publicas consideradas
confiaveis. A Rio Bravo nao da nenhuma seguranca ou garantia, seja de forma expressa ou implicita, sobre a integridade, confiabilidade ou exatidao dessas informagées. Este relatério também nao tem a intengéo
de ser uma relagao completa ou resumida dos mercados ou desdobramentos nele abordados. Os ativos, operagoes, fundos e/ou instrumentos financeiros discutidos nesse material podem nao ser adequados
para todos os investidores. Este material nao leva em consideragao os objetivos de investimento, situagao financeira ou necessidades especificas de qualquer investidor. Os investidores devem obter orientagio
financeira independente, com base em caracteristicas pessoais, antes de tomar uma decisao de investimento. Caso os ativos, operagoes, fundos e/ou instrumentos financeiros sejam expresso em uma moeda que
nao a do investidor, qualquer altera¢ao na taxa de cambio pode impactar adversamente o preco, valor ou rentabilidade. A Rio Bravo nao se responsabiliza por decisoes de investimentos que venham a ser tomadas
com base nas informagées divulgadas e se exime de qualquer responsabilidade por quaisquer prejuizos, diretos ou indiretos, que venham a decorrer da utilizagio deste material ou seu contetido. Este material é
destinado a circulagao exclusiva para a rede de relacionamentos da Rio Bravo, podendo ser divulgado também em seu site. Fica proibida a reprodugéo ou redistribui¢ao para qualquer pessoa, no todo ou em parte,
qualquer que seja o propésito, sem o prévio consentimento expresso da Rio Bravo. Para maiores informagoes sobre os produtos, tabelas de custos operacionais, acesse www.riobravo.com.br. LEIA O MATERIAL
ANTES DE INVESTIR. RENTABILIDADE PASSADA NAO REPRESENTA GARANTIA DE RENTABILIDADE FUTURA. A RENTABILIDADE DIVULGADA NAO E LIQUIDA DE IMPOSTOS.
FUNDOS DE INVESTIMENTO NAO CONTAM COM GARANTIA DO ADMINISTRADOR, DO GESTOR, DE QUALQUER MECANISMO DE SEGURO OU FUNDO GARANTIDOR DE CREDITO FGC.
ESTE FUNDO TEM MENOS DE 12 (DOZE) MESES. PARA AVALIAQAO DA PERFORMANCE DE UM FUNDO DE INVESTIMENTO, E RECOMENDAVEL A ANALISE DE, NO MINIMO, 12 (DOZE)
MESES. A RENTABILIDADE DIVULGADA NAO E LIQUIDA DE IMPOSTOS E TAXA. AS INFORMAGOES PRESENTES NESTE MATERIAL TECNICO SAO BASEADAS EM SIMULAGOES E 0S
RESULTADOS REAIS PODERAO SER SIGNIFICATIVAMENTE DIFERENTES. A RENTABILIDADE AJUSTADA CONSIDERA O REINVESTIMENTO DOS DIVIDENDOS, JUROS SOBRE CAPITAL
PROPRIO OU OUTROS RENDIMENTOS ADVINDOS DE ATIVOS FINANCEIROS QUE INTEGREM A CARTEIRA DO FUNDO REPASSADOS DIRETAMENTE AO COTISTA. DESCRIQAO DO TIPO
ANBIMA DISPONIVEL NO FORMULARIO DE INFORMAGOES COMPLEMENTARES. ESTA INSTITUIGAO E ADERANTE AO CODIGO ANBIMA DE REGULAGAO E MELHORES PRATICAS. Para
informacgoes, ligue para +55 11 3509-6600. Para reclamacgoes, utilize o SAC/Ouvidoria: 0800-722-9910.
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imobiliarios

A Rio Bravo é pioneira em Fundos de Investimento
Imobiliario no Brasil e um dos principais players,

atuando em estrutura¢io, administracio e gestao deste
produto.

Escritérios

RCRBI11 - Rio Bravo Renda Corporativa

Fundo imobiliario de lajes corporativas de localizacao
premium com presenca nos principais eixos corporativos
de Sao Paulo.

Educacional

RBEDI11 - Rio Bravo Renda Educacional

Investimento em imoéveis com operagdes educacionais,
contratos atipicos com institui¢oes de ensino de bom
risco de crédito.

Varejo

RBVAI11 - Rio Bravo Renda Varejo

O primeiro fundo imobiliario do pais com foco em varejo
de rua. Mais de 70 iméveis, diversificacao e locatarios de
bom risco de crédito.

Fundo de Fundos

RBFF11- Rio Bravo Fundo de Fundos
Fundodefundosimobiliarios com DNA fundamentalista
focado em geragao de renda.

Logistico

TRBLI11 - Tellus Rio Bravo Renda Logistica

Fundo imobiliario logistico com presenca nas principais
regioes metropolitanas do pais e estratégia last mile com
localizagbes de até 30 km das capitais.

Residencial

RBRSI11 - Rio Bravo Renda Residencial

Investimentos para renda em ativos residenciais
de excelente localizagao.

Multimercado Imobiliario

Rio Bravo Valor Imobiliario FIM

Fundo que busca oportunidades de alocagdo no mercado
imobiliario com o objetivo de obter ganho de capital.
Retornos consistentes acima do IFIX.

solutions

Desenvolvemos produtos com as mais diversas
estruturas e estratégias, exposicio a variados
ativos e fatores de risco por meio de uma abordagem
multidisciplinar com uso intensivo de dados, e um time
de gestores experientes com atuacao transversal.

crédito

A area de Crédito da Rio Bravo atua desde 2007 e é
formada por profissionais com experiéncia em gestao de
fundos de renda fixa e atuagdo no mercado de capitais.

Rio Bravo Crédito Privado FI RF
Investimentos em ativos de renda fixa
de baixo risco de crédito.

Fundos de crédito imobiliario
RBHY11- Rio Bravo Crédito Imobiliario High Yield

Fonte: Prologis Research

Portfélio de CRIs com foco em papéis high-yield (de
maior risco de crédito).

RBHG11- Rio Bravo Crédito Imobiliario High Grade
Portfélio de CRIs com foco em papéis high-grade (de
menor risco de crédito).

Infraestrutura

RBIF11- Rio Bravo ESG IS Fi-Infra

Fundo de renda fixa listado que investe em uma
carteira diversificada de debéntures incentivadas
e selecionadas a partir de um processo ESG, com
isencdo de IR para pessoas fisicas.
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