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Fernando Haddad foi o mais bem avaliado de todos os
ministros segundo uma pesquisa do Instituo Quaest
publicada no dia 27. Na manha do dia 22, entretanto,
quando esteve na Comissdo de Finangas e Tributagéo
da Camara, viu-se defrontado com a dificil realidade da
polarizagao politica. Foi antagonizado por parlamentares
da Oposicgao, situagédo nada infrequente na rotina de um
ministro da Fazenda, e que ndo deveria produzir sendo
aproximagdes com os senhores parlamentares.

Porém, o resultado ndo foi bom, tampouco os
desdobramentos legislativos.

O relacionamento entre o
Executivo e o Congresso nao
estd em um bom momento”

O relacionamento entre o Executivo e o Congresso néo
estd em um bom momento. Ha tensdes por todo lado,
alimentadas pela perda de popularidade do presidente
da Republica e pela sucesséao nas liderangas das duas
Casas Legislativas.

O assunto da politica fiscal cresceu muito em
complexidade: tém surgido muitas duvidas sobre o
arcabouco fiscal, ou sobre o que dele sobrou, e mais
genericamente acerca do que pretende o governo no
assunto da sustentabilidade da divida interna e da
responsabilidade fiscal. Reconhecidamente, ha varias
correntes de pensamento sobre esses assuntos dentro
do governo, cabendo ao ministro fazer uma espécie
de média, ou de conciliagdo entre esses grupos. Néo
tem sido facil. O presidente da Republica costuma
desempatar esse tipo de disputa, que o ministro faz um
bom trabalho para amortecer.

Mas esse método “dialético” de determinagao da politica
fiscal ndo é bom para a previsibilidade das coisas nesse
terreno. E o presidente da Republica quem decide por tltimo,
nao ficam assuntos sem solugdo. Mas qual é a légica?

Oquepensao presidente da Republica sobre apoliticafiscal?
O que vislumbra para a segunda metade de seu mandato?
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Em meio a essas duvidas o ministro compareceu a
Comissdo de Finangas e Tributagdo da Camara. Otima
oportunidade para construir pontes, como se fala em
Brasilia, mas sobretudo para fixar prioridades. Talvez ndo
seja bom negdcio gastar esse tempo com distragdes.

A sessdo dedicou muito tempo ao assunto da tributagéo
das importacdes abaixo de 50 délares, afinal fixada em
20% no dia 28, em acordo entre o governo e o presidente
da Camara, Arthur Lira.

Como essa tributagéo se da por cima do ICMS (que € de
17%, “por dentro”, ou seja no interior da base de calculo
do imposto federal), o calculo de especialistas é de que a
carga tributaria sobre essas compras foi para 44,58%.

Uma curiosa coalizdo se formou para apoiar o “imposto
das blusinhas”, uma miniatura das tensdées que sempre
envolveram a abertura, a mée de todas as reformas que
nunca houve. Ficou amplamente demonstrado o poder de
fogo de varejistas e industriais de vezo protecionista.

Interessante observar o modo
como o assunto das taxagoes
de importacdes foi trazido para
0 debate da politica fiscal”

Mas foi também interessante observar o modo como o
assunto foi trazido para o debate da politica fiscal, como
um esforgo de arrecadacgao e nadiregao do ajuste, quando
parece mais uma distragdo que serve para confirmar o
desinteresse do governo em questdes fiscais realmente
de peso, a principal das quais o destino do gasto publico.

O ministro aludiu a “um coro velado” de queixas e ruidos
acerca da inflagdo, que definiu como “patrocinados”,
e que “ndo tém amparo nos dados, porque estamos
gerando emprego com baixa inflagdo”, parecendo haver
“fantasminhas na cabecga das pessoas” distorcendo a
leitura dos numeros da economia.



Tenha-se claro que n&o existe improviso em falas
ministeriais; foi 0 ministro quem escolheu essas palavras,
que nao foram nada felizes.

Se ha alguém, em Brasilia, que jamais deve se colocar
dentro uma bolha é o ministro da Fazenda.

Se ha alguém, em Brasilia, que
jamais deve se colocar dentro
uma bolha é o ministro da
Fazenda”

Dias depois, o ministro anunciou que ira visitar o Papa
Francisco para tratar da tributagcdo mundial sobre os super
ricos, de que falou em seu discurso de boas-vindas aos
ministros do G20. O ministro ndo dispde de tanto tempo
livre para assuntos pouco praticos que cabem unicamente
na categoria “jogar para a torcida”. Anote-se que esta é
uma agenda de candidato e ndo de ministro preocupado
em fechar as contas com dignidade.

Exploséao do gasto

Outro tema de implicagbes fiscais potencialmente
horriveis foi a aprovagéo de projeto de lei que cria a
LCD - Letra de Crédito do Desenvolvimento — uma
janela para a explosado do gasto parafiscal a moda das
expansodes de ativos de bancos federais permitidas por
excepcionalidades do Conselho Monetario Nacional no
contexto do velho orgamento monetario. O texto do projeto
cria um limite para a emissao do novo papelem 10 bilhdes
por instituicdo, mas da ao CMN o poder de alterar o valor.
Além do BNDES, ha o BDMG, ou seja, hd uma “abertura”
também para “bancos de desenvolvimento autorizados
a funcionar para BCB”. Ou seja, pode ser recriado o
problema dos bancos estaduais com essa medida.

Em tese, as LCD podem ocupar parte do espago dos
titulos do Tesouro e funcionar tal como se fossem uma
“reserva de financiamento” para as pautas do BNDES e
linhas em bancos de desenvolvimento de interesse do
governo federal — tanto para o Rio Grande do Sul como
para a neo-industrializagéao.

A derrocada fiscal nos anos 1980 teve nesse canal uma de
suas principais vertentes.
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E uma noticia péssima para quem esperava mais
consisténcia entre a politica monetaria e a fiscal, bem
como avangos no terreno da responsabilidade fiscal.
Inclusive como professados pelo ministro em sua fala na
Camara. A medida é um gigantesco retrocesso conceitual,
uma espécie de ovo da serpente, de repercussoes
perigosissimas mais a frente, pois recoloca o CMN de
volta na posi¢gdo em que ocupou quando funcionou como
o locus privilegiado da captura da governanga da moeda.
Se é para estragar o fiscal sem passar por complicagoes
com o Legislativo, esse é o caminho.

Diferencas de opinido no interior do COPOM

Mas esses temas nao alcangaram nem uma fragéo do
interesse despertado pelas diferengas de opinido no
interior do COPOM e suas possiveis implicacdes para a
sucessao dos dirigentes do BCB cujos mandatos expiram
no final do ano, incluindo o presidente da institui¢éo,
Roberto Campos Neto. A reunido iniciada no dia 7 e
terminada no dia seguinte mostrou o segundo placar de 5
a4 dahistéria desse comité, criado em meados de 1996 (e
se manteve com 9 membros desde entdo).

O outro 5 a 4 se observou seis reunides antes, na de
numero 256 em 02/08/2023. Nesta, o presidente Roberto
Campos Neto votou com o grupo mais “dovish”, a favor de
uma redugédo na SELIC de 0,5%. Na reunido de maio de
2024, Roberto Campos Neto, o ultimo a votar, conforme
o regimento do colegiado, desempatou para o outro lado,
votando com os “falc6es” por uma redugéo de 0,25%.

A repercussao na imprensa enfatizou a partidarizagédo do
comité, observando que os quatro dirigentes nomeados
por Lula votaram juntos, por uma reducao de 0,5%, ao
passo que os nomeados por Bolsonaro, incluindo Roberto
Campos Neto, votaram por uma redugao menor.

E péssima a ideia pela qual véo funcionar bancadas no
COPOM, em conflito com a cultura de colegialidade que
sempre orientou o a diretoria do BCB.

Com a substituicdo dos trés dirigentes que terminarao
seus mandatos ao final de 2024, o Presidente Lula tera
nomeado 7 de 9 dirigentes do BCB.

Como ficara a autoridade monetaria? O que realmente
pensa o presidente Lula sobre a autonomia do BCB?

(3 carta estratégias
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Até que sejarevelada a
escolha de Lula para a posicao
de presidente do BC deve
prevalecer certa ansiedade e
algum nervosismo”

Até que seja revelada a escolha de Lula para a posicao de
presidente do BC deve prevalecer certa ansiedade e algum
nervosismo. E ndo se perca de vista que as sondagens e
gestdes comecgardo exatamente em um instante em que a
politica monetaria muda de ciclo.

As hesitagcbes quanto ao gasto publico, a novidade
no assunto parafiscal e a divisdo no BCB fazem um
conjunto explosivo. Nao é dificil reverter as apreensoes
criadas por essa trinca de novidades perigosas. Todas
podem ser contornadas, mas cada uma deles pode se
tornar uma tragédia.
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“ Texto de Evandro Buccini e Victor Tamega
Captacoes € emissoes
Nnovamente fortes

O mercado de crédito privado manteve performance Spr‘eads CDI+
positiva no més de maio, com as debéntures atreladas ao

CDl alcangando rentabilidade positiva e superior ao CDI,

conforme apontado pelo indice de debentures ANBIMA -\~ 81/05/2024 "\~ 29/04/2024
IDA-DI - com variagdo de 0,93% a.m. vs. variagdo de

CDI +AAA

0,79% a.m. do CDI em maio. Com isso, assegurou a 20
tendéncia do acumulado do ano com o indice ANBIMA 2,00
IDA-DI atingindo retorno de 0,96% contra o CDI de 0,83%.
1,50
Associado a isso, o mercado seguiu apresentando (i)
fechamento dos spreads, porém em menor intensidade; 1,00 :
(ii) captagodes liquidas positivas; e (iii) volume robusto de e
emiss6es no mercado primario, em patamares baixos 050 M,m,o 35 40 45 50
de spreads e com prazos longos. J& as debéntures 0,00 3
incentivadas focadas no mercado de infraestrutura
tiveram rentabilidade boa no més de maio, conforme CDI +AA
registrado pelo indice de debéntures ANBIMA IDA-
IPCA infraestrutura — com rentabilidade de 1,36% a.m., 7\~ 31/05/2024 "\~ 29/04/2024
superior ao IMA-B, que, no mesmo periodo, performou 2,50
1,05%a.m.
2,00 o KB

Fechamento de Spreads: Os spreads das debéntures g/.
o//

corporativas indexadas ao CDI apresentaram tendéncias 1,50 °
. . . .y 1,42
distintas segmentando pela qualidade de crédito. Nesse

sentido, as debéntures de maior qualidade de crédito 1,00 G ®
(AAA) e de risco intermediario (AA) tiveram um leve 0.50
fechamento dos spreads. Ja os ativos de maior risco ’
(A) tiveram elevagcdo dos spreads. Com isso, nota-se 0,00
que, mesmo com as debéntures de melhor rating em 05 10 415 20 25 30 835 40 45 50
patamares abaixo dos niveis anteriores aos eventos de
crédito de Americanas e Light, o mercado segue reticente CDI +A
com ativos de risco mais elevado. 7\~ 381/05/2024 \ 29/04/2024
2,50
W2 25
1,97 2,25
2,00 ®
L
1,91
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@
1,42
1,00
I
=
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0,00 g
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Manutencao de captacao liquida positiva: O fluxo de totalizaram R$ 532 milhdées em maio, foi superior aos
recursos em mais de 40 fundo de crédito privado com fundos de resgate mais longo, que tiveram captagdes na
resgate até D+45 continuou com captagdes positivas, ordem de R$ 696 milhdes.

tendo apresentado em maio um fluxo positivo relevante.
A captacéo dos fundos de resgate mais curto (D+1), que

Captacgdo Liquida Renda Fixa (até D+45)

ICaptagéo Liquida .\~ Captacgéo Liquida Acumulada
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Fonte: Quantum e CVM (*) de 03/01/23 a 31/05/24
Emisso6es primarias mais fortes: No acumulado do ano, em que os fundos vém demandando maior volume e o
as emissoes primarias de renda fixa seguem apresentando custo para as empresas estd em um patamar favoravel.
um volume robusto, superando em 242% do mesmo Associado a isso, os fundos de investimento vém
periodo de 2023. Isso é reflexo de um momento favoravel absorvendo a maior parcela das emissoes.

DCAbhilzm carta estratégias 6)



RIO BRAVO

Mercado Doméstico (R$ Bilhdes)

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

109,9
43,0
5,2 3,7
] — 00 00
Debéntures Notas NPs
Comerciais

Fonte: ANBIMA

Rio Bravo Crédito Privado

O rendimento do fundo Rio Bravo Crédito Privado foi de
104,33% do CDI no més de maio. Os principais setores
que contribuiram foram Tratamentos de Residuos,
Logistica e Rodovias, com fechamento dos spreads
da debénture da Ambipar e uma boa performance de
EcoRodovias. Ja pelo lado negativo, o setor de saude e
Quimico foram destaques negativos, devido a abertura
dos spreads da Oncoclinicas e a venda da posicdo de
Unigel. Adicionalmente, aproveitamos o momento e
vendemos a hossa posi¢cdo em Elfa e vendemos parte da

20,6
13,5 15,5

5,5 6,0 6,5

CRA CRI FIDC

nossa posicdo em Aeris, empresas que vinham trazendo
volatilidade do fundo nos ultimos messes. Com essas
movimentagoes, a carteira estda mais adequada ao perfil
de risco do fundo.

Ja as outras classes de ativos apresentaram boa
performance, principalmente da classe de FIDC e LF, que
contribuiram com 0,168% e 0,102% (equivalente a 141%
e 111% do CDI se considerarmos uma posigao de 100%
dessas classes de ativos no fundo).

Maio/24 Performance Breakdown por setor (%)

0,009 0,000
0.014 0,012 [ _ Industria Quimica
0’014 ’ Mineragéo saude
0,014 ca éoDiver‘sificado
0’020 Proteina Fvese _0’027
0,028 0’020 Consumo _0,035
0031 ’ Construgao Discricionario
3 C &
0,035 Locagé  Disoricionrio
0,036 Logistica
0,061 Rodovia
0.072 Agronegoécio
Saneamento
0,108
Telecomunicagdes
0,118
Financeiro
0,120
Energia
Trat " Fonte:Rio Bravo
de Residuo

re - =\
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Maio/24 Performance Breakdown por classe de ativo (%)
0,869
0,098
0,144 0,107
0,165 -0,042
0,398

Debenture FIDC Overnight LFT Letra Financeira Custos Total

Fonte:Rio Bravo

Com relagao ao nosso portfélio, seguimos com uma
carteira pulverizada e com baixa concentragao, sendo
0 maior emissor com menos de 2,6% da carteira,
totalizando 37 emissores e em 19 diferentes setores.
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Para os préoximos meses, continuaremos em busca da
elevacgao do percentual de LFs e daredugéo da exposigcao
a debéntures que consideramos estar com um spread
baixo e com durations longas — com o objetivo de reduzir
o risco de uma marcacgao negativa.




No primeiro trimestre deste ano, os resultados das
varejistas listadas em bolsa demonstraram uma melhora
que, apesar de gradual e lenta, contrasta com o um ano
de 2023 marcado por inadimpléncia, alto endividamento
e baixo crescimento de receita. Em sua grande maioria,
as varejistas se concentraram em diminuir as despesas
operacionais, focando suas atuagdes nos segmentos que
mais possuem diferenciais competitivos, e eliminando
suas unidades menos lucrativas. Ao mesmo tempo,
financeiramente, continuam a buscar a desalavancagem
para apresentarem resultados qualitativamente
melhores. Em que pese do compasso de espera, muito
atrelado a incerteza das taxas terminais de juros, no
Brasil e no exterior, as varejistas estdo transformando
seus negdécios num contexto de digitalizacdo do varejo e

mudancas no perfil do consumidor.

Nos ultimos anos, a despeito do aumento da participagao
do online, o varejo fisico tem se adaptado e se tornado
uma forga para as grandes empresas do setor no
fortalecimento e engajamento da marca. Além de possuir
um carater personalissimo, ovarejo fisico se conectacom
o cliente de uma forma humanizada, se diferenciando
do carater impessoal do online. Mais do que um mero
canal de vendas, a loja fisica mantém seu carater de
prateleira, mas se torna também a via pela qual a marca
conquista e fideliza seu cliente, transportando-o para
uma experiencia sensorial e emocional que, quando bem
trabalhada, é capaz de aumentar as vendas de forma
persistente inclusive dentro do canal online.

Recentemente, transag¢des importantes realcaram a
tendéncia do varejo fisico como uma alavanca para
grandes marcas. A marca de luxo Prada adquiriu o imoével
que abriga sua loja conceito (flagship) na 52 Avenida, em
Nova lorque, uma das avenidas mais famosas no varejo
de alto luxo e que possui o metro quadrado mais caro
do mundo, pelo valor de 425 milhdes de ddélares. Além
disso, anunciou investimentos de 1 bilhdo de euros nos
préximos cinco anos para criar espagos que combinam
moda, acessdrios, comida e arte, transformando suas

Imobiliarios

Texto de Anita Scal e Abner Melo

A velha-nova
estrategia varejista

lojas em destinos-experiencia, uma estratégia que
busca oferecer um ambiente imersivo no universo da
marca. Ja a Kering, proprietaria da Gucci, investiu 1,3
bilhdo de euros na compra de um edificio histérico
no bairro da moda de Mildo, na Via Monte Napoleone.
A empresa estd expandindo sua presenca em locais
iconicos para revitalizar a marca e atrair consumidores
que buscam experiéncias Unicas em compras de luxo.
Esse movimento reflete a importancia de estar presente
em locais estratégicos e altamente desejaveis, criando
impacto duradouro nos clientes. As altas cifras pagas
pelos gigantes de moda se justificam pela escassez
de espacos nessas localizagbes tradicionais para o
consumo de alto padrao de varejo, como a 52 Avenida,
em Nova York, ou a Monte Napoleone, em Mildo. Essas
marcas nao podem se dar o “luxo” nao estar nesses
locais de prestigio. Por isso, nesses casos, até mesmo
adquirem imodveis préprios para perpetuar o conceito
da marca em regides icOnicas para os segmentos em
que atuam.

No Brasil, temos visto marcas buscando se diferenciar
através da abertura de lojas conceitos. A Anacapri,
empresa do grupo Arezzo, abrird uma flagship na famosa
rua Oscar Freire, em Sao Paulo, em um imodvel que tera
quatro andares e um subsolo para apoio logistico. A loja
nao se limitard a venda de calcados: terd um espago
para café e um andar inteiro dedicado a realizagéo de
eventos. De sua parte, a Decolar, empresa de turismo
que nasceu no mundo digital, recentemente abriu suas
primeiras oito lojas fisicas entre outubro e novembro de
2023. A empresa reconhece que os consumidores nao
estdo mais limitados ao fisico ou ao digital, mas sim
transitando entre ambos. A espanhol Inditex, dona da
Zara, na contraméao do mercado, busca abrir novas lojas
de até 9 mil m2, em detrimento das lojas menores. No
Shopping Patio Higiendpolis, no ano passado, a marca
abriu sua loja conceito e uma das maiores do Brasil.
Encerrou o ano com 53 lojas no pais, com um aumento
ano contra ano de 37% em seu Ebtida.

RIO BRAVO
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Na vanguarda desta esta “velha-nova” tendéncia do
varejo, o Fundo Rio Bravo Renda Varejo buscou formar
um portfélio que tivesse como principal carateristica
a localizagcdo privilegiada, em que a escassez e a
dominancia histérica pudesse ser atrativos importantes
para as marcas optarem por se posicionarem no imével.
Alinhado com essa estratégia, em fevereiro deste ano,
o Fundo adquiriu um imoével localizado na Al. Gabriel
Monteiro da Silva, que se localiza préximo a Avenida
Rebougas, a Avenida Faria Lima e a Avenida Brasil,
para a construgdo de uma loja conceito (flagship)
para a empresa de ceramica Portobello, que ird operar
com a bandeira Portobello Shop. A localizagdo é
considerada extremamente valorizada por profissionais
de arquitetura, uma vez que la é possivel encontrar mais

carta estratégias 1@

de 140 lojas de alto padrdo voltadas para o segmento de
casa e construgao. Outros ativos que completam a lista
do portfélio, que chega a representar 25% dos ativos
investidos do fundo, sdo: dois imdveis localizados na
Avenida Paulista, que abriga a loja conceito da Centauro
e uma agéncia do Santander; um imoével na Avenida
Reboucas locado para o GPA, que opera no imével com a
bandeira Pao de Agucar; rua Oscar Freire, locado para a
Renner; rua Haddock Lobo, locado para o Coco Bambu; e
o Investment Center do Itad no Leblon. Através do mapa
ao lado, conseguimos verificar que o Fundo formou de
maneira ativa um portfélio localizado no principal eixo de
Sao Paulo, adquirindo know-how e vantagem comparativa
para as negociagoes de novos empreendimentos e com
novas marcas.




Vivara

Lider no setor de joias e relégios, desde 1962 a
Vivara expandiu sua participagdo em um mercado
altamente fragmentado e assim se destacou nesse
varejo especializado. A empresa conseguiu dobrar sua
presenca em lojas desde 2016, e em particular o ritmo
acelerou apés o IPO em 2019, alcangando, no 1724, 406
lojas (65% da marca Vivara e 32% da marca Life), quase
o dobro antes da oferta publica. Apesar da expansao
rapida, a Vivara conseguiu manter a produtividade
de suas lojas acima do crescimento do mercado,
implicando ganhos de participagao de mercado além
da simples expanséo de area.

Sao dois os diferenciais que permitiram a empresa
predominar esse setor.

Primeiramente, a diversidade e qualidade do seu portfélio
de produtos, abrangendo diversas faixas de renda, com
marcas de renome como Vivara (a mais tradicional
do grupo) e Life (lancada em 2011 para atender o
consumidor mais jovem com produtos com pregos
mais democraticos). Essa estratégia de diversificagdo
do portfélio permite a Vivara atender a ampla gama de
clientes de todas as idades.

Em segundo lugar, a empresa adota um modelo de
negocio verticalizado, diferenciando-se como a unica
grande empresa de joias local com um processo de
producgédo interno. Com a produgdo em Manaus e o
centro de distribuicdo na grande Sao Paulo, a Vivara
acompanha todo o ciclo de vida dos produtos, desde o
design até a distribuigao.

O que esses dois fatores revelam? Além de maior
flexibilidade nos langamentos de novos produtos e de
maior poder de precificagdo, uma ampliagdo, ano apds
ano, da margem de lideranga em relagao a concorréncia.
Nos ultimos oito anos, a Vivara conseguiu ampliar o
market share em 10 p.p., alcangando uma participagao
de cerca 20% do mercado nacional, ou quase 2,0x a
participagéo dos primeiros quatro concorrentes juntos.

Renda Variavel

RIO BRAVO

Texto de Evandro Buccini e Francesco Lupo Pasino

Apesar de ter uma presenga em todo os estados do Brasil
e quase 100% das lojas localizadas em shopping center,
a companhia continua acelerando o crescimento
através da expansdo organica das marcas Life e Vivara.
Esperamos que a Vivara consiga atingir 700 lojas
até o 2029 (+70% vs 1T24) de modo a ampliar a sua
participagado de mercado.

Resultados 1T24

Os resultados mais recentes reportados pela companhia
foram mais fracos em relagcdo aos anos anteriores.
Embora a receita liquida tenha crescido 13,5% em
relagcdo ao ano anterior, sustentado tanto por uma SSS
(venda na mesma loja) que cresceu 9% no consolidado
e uma expansao da area de venda de 19% no ano, a
rentabilidade foi pressionada por uma elevagédo nas
deducdes de vendas da receita bruta que aumentaram
36% no ano. Apesar de uma redugdo dos gastos gerais e
administrativos, as despesas consolidadas aumentaram
quando considerada a receita liquida na comparagao
anual, o que fez com que a margem Ebitda caisse de
-1,9 p.p. €, assim, a soma dos lucros da empresa antes
de subtrair juros, impostos, depreciagdo e amortizagao
aumentasse de apenas 10% a/a (para R$57 milhdes).
O destaque continua sendo uma alavancagem bem
moderada de apenas 0,3x o Ebitda e uma geracdo de
caixa operacional de R$146 milhées (vs R$ 8 milhdes no
ano passado)

Conclusao

A despeito das recentes mudangas na diretoria, que fez
com que as agdes acumulassem uma queda de -36% no
ano, estamos confiantes com a tese de longo prazo da
empresa. O plano de expansédo de 185 lojas até o 2026
(com foco principalmente na marca Life) vai trazer maior
rentabilidade para a companhia (Mg ebitda Life ~45% vs
Vivara ~23%) e, como consequéncia, maior retorno para
todos os stakeholders ( ROIC Life ~40% vs Vivara ~25%).
Com a queda das agdes, mencionado anteriormente, a
Vivara esta sendo negociada a um mutltiplo de 10,3x lucro,
ou seja, um desconto de 25% em relagdo a média histodrica.

(1 1 carta estratégias

Abr"i|zoz4>

)



RIO BRAVO

Renda Variavel

Renda Fixa Multir
Rio Bravo Crédito Rio Bravo R\céﬁ:;/:);(e:r:apr:z;on Rio Bravo Sistem:
Privado FIRF Fundamental FIA FIC FIM
maio 24 0,87
abril 24 0,99
margo 24 0,96
fevereiro 24 0,95
janeiro 24 1,888
dezembro 23 0,64
novembro 23 0,91 -0,48 2,62
autubro 23 0,70 0,90 -1,40 1,00 -2,94 -0,66 -1,97 -2,10
setembro 23 0,64 12k 1353 0,97 0,71 -0,95 0,20 -2,61
agosto 23 0,16 0,74 0,14 1,14 -5,09 -0,38 0,49 0,73
julho 23 1,37 -0,84 2,75 1,07 3,27 0,81 1,33 1,88
junho 23 0,81 2,92 4,78 1,07 9,00 2,39 4,71 -0,09
maio 23 0,80 -0,99 5,38 1,12 3,74 2,53 5,43 0,56
abril 23 0,55 -0,72 4,76 0,92 2,50 2,02 3,52 -0,32
Ano 5,22 -5,56 1,53 4,40 -9,01 -0,13 2,14 16,99
12 meses 11,04 0,80 13,86 12,12 10,66 6,60 12,47 26,13
24 meses 24,33 2,74 30,18 27,28 9,12 17,70 20,98 34,27
36 meses 35,39 15,30 - 37,19 -1,53 23,88 21,30 9,31
48 meses 41,30 16,59 - 40,18 42,53 34,01 29,87 52,05

Desde o inicio 314,24 102,97 30,02

77
PLAtual (R$Mil)  122.030.287,01 062.28 4.514.896,58  7.224.284,25
Datadeinicio  14/08/2008 09/2004 27/01 17/08/2015 19/05/2022

Taxa de
Administragéao 0,39% 0,50% 0,30% 1,50% 0,55%
(a.a.)
Taxa de
Performance ~ 20% do que exceder 20% do que 15% do que
(@.2) o ibovespa exceder CDI exceder IFIX
a.a.
% —
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Paulo Bilyk comernrcial relagdo com

Chief Executive Officer

Chief Investment Officer comercial@riobravo.com. br | n\/e St | d O P e S
paulo.bilyk@riobravo.com.br Vanessa Valente Isabela Perez
Gerente Comercial 11 3509-6657
Gu§tavo Ffanco 11 3509-6615 ri@riobravo.com.br
Senior Advisor vanessa.valente@riobravo.com.br

gustavo.franco@riobravo.com.br
Keite Bianconi

Evandro Buccini Gerente Comercial : '

Diretor de Renda Fixa e Multimercado 11 3509-6603 OuUVI d onria

evandro.buccini@riobravo.com.br keite.bianconi@riobravo.com.br 08007229910
ouvidoria@riobravo.com.br

Anita Scal Ligia Pereira

Diretora de Investimentos Imobiliarios Analista Comercial

anita.spichler@riobravo.com.br 11 3509-6687

ligia.pereira@riobravo.com.br
Vanessa Faleiros

Chief Operating Officer Maisa Oliveira
Diretora Juridico e Compliance Coordenadora de Distribuigcao
vanessa.faleiros@riobravo.com.br maisa.oliveira@riobravo.com.br

Gal Barradas
Diretora de Growth
gal.barradas@riobravo.com.br
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ANBIMA

Este material foi elaborado pela Rio Bravo e nao deve ser considerado um relatério de anélise para fins. Este material tem carater meramente informativo, ndo constitui e nem deve ser interpretado como sendo
material promocional, solicitagdo de compra ou venda, oferta ou recomendagéo de qualquer ativo financeiro, investimento, sugestéo e alocagdo ou adogéo de estratégias por parte dos destinatarios. Os prazos,
taxas e condigdes aqui contidos sdo meramente indicativos. As informagdes contidas nesse material foram consideradas razoaveis na data em que ele foi divulgado e foram obtidas de fontes publicas consideradas
confidveis. A Rio Bravo ndo d4 nenhuma seguranga ou garantia, seja de forma expressa ou implicita, sobre a integridade, confiabilidade ou exatiddo dessas informagdes. Este relatério também nédo tem a intengéo
de ser uma relagdo completa ou resumida dos mercados ou desdobramentos nele abordados. Os ativos, operagdes, fundos e/ou instrumentos financeiros discutidos nesse material podem nao ser adequados para
todos os investidores. Este material ndo leva em consideragéo os objetivos de investimento, situagédo financeira ou necessidades especificas de qualquer investidor. Os investidores devem obter orientagéo financeira
independente, com base em caracteristicas pessoais, antes de tomar uma decisdo de investimento. Caso os ativos, operagdes, fundos e/ou instrumentos financeiros sejam expresso em uma moeda que néo a do
investidor, qualquer alteragdo na taxa de cambio pode impactar adversamente o preco, valor ou rentabilidade. A Rio Bravo ndo se responsabiliza por decisdes de investimentos que venham a ser tomadas com base
nas informacdes divulgadas e se exime de qualquer responsabilidade por quaisquer prejuizos, diretos ou indiretos, que venham a decorrer da utilizagdo deste material ou seu contetido. Este material € destinado a
circulagdo exclusiva para a rede de relacionamentos da Rio Bravo, podendo ser divulgado também em seu site. Fica proibida a reprodugéo ou redistribui¢éo para qualquer pessoa, no todo ou em parte, qualquer que
seja o propésito, sem o prévio consentimento expresso da Rio Bravo. Para maiores informagdes 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 AVALIAGAO 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 OS 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. DESCRIGAO DO TIPO ANBIMA
DISPONIVEL NO FORMULARIO DE INFORMAGOES COMPLEMENTARES. ESTA INSTITUIGAO E ADERANTE AO CODIGO ANBIMA DE REGULAGAO E MELHORES PRATICAS. Para informagées, ligue para +55 11 3509-
6600. Para reclamacdes, utilize o SAC/Ouvidoria: 0800-722-9910.
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