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Na auséncia de muita
personalidade na
politica econdmica,
as expectativas
desancoraram

Outubro foi um més de indefinicdo e
ambiguidade.

Ha& boas e mas resenhas, afinal os
indicadores permitem as mais diversas
interpretacdes. Como ¢é possivel haver
pleno emprego (ou 6,4% de taxa de
desemprego, a menor em muitos anos,
segundo o IBGE) com os juros reais nesses
niveis tao elevados? Que atividades
conseguem ganhar dessas taxas de juros?

A resposta para a primeira pergunta tem
a ver com o nivel de gasto publico, ou de
estimulos fiscais, que esta muito alto. Ha
consenso sobre isso. A segunda pergunta
é mais dificil. De muitas maneiras as
empresas ja se habituaram a juros
muito altos, mas seria ingénuo deixar de
reconhecer que o crescimento nessas
condicOes é meio torto e travado.

O tema é repetitivo, o Brasil vive ha
anos num crowding out de livro texto:
estimulos fiscais que sé fazem crescer e a
politica monetaria trabalhando dobrado
para manter a inflacdo na meta. O Palacio

Indefinicao

Texto de Gustavo Franco

hesita diante de diversas alternativas de
pacote fiscal, ha muita indefinicao sobre
iSSO e para piorar as coisas, no proximo
ano, teremos novos presidentes no Banco
Central do Brasil, nos Estados Unidos
da América do Norte, na Cédmara dos
Deputados e no Senado Federal.

Sao muitas incertezas. Compreensivelmente,
na auséncia de muita personalidade na
politica econbmica, as expectativas
desancoraram. O  relatério  FOCUS
comecou a exibir expectativas para o
IPCA de 2024 um tanto além do intervalo
superior de tolerancia. A meta fixada pelo
CMN (Conselho Monetario Nacional) é
de 3% com mais 1,5% de intervalo; e as
expectativas ja ultrapassaram o limite de
4,50% e continuam subindo.

O PIB estéforte, ainflacdo esta pressionada
e os gastos publicos, bem como os juros,
estdao muito altos. Como podera o governo
afrouxar essa ja classica inconsisténcia
entre a politica fiscal e a meta de inflagdo?

E claro que a solucdo passa pela politica,
e 0 més de outubro ndo foi nada bom
para o governo nesse terreno, em razao
do péssimo resultado obtido nas elei¢cGes
para prefeitos.

Prévia de 2026

O presidente Lula deliberadamente se
afastou do assunto, talvez antevendo as
dificuldades de seu partido. Mas preservou
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algumas excegbes importantes para
determinadas disputas locais em que se
envolveu diretamente.

Bolsonaro adotou postura semelhante,
também tentando ficar a margem do
processo, mas com ressalvas.

Mas nao foi bom para nenhum dos dois.

O desempenho do partido do governo,
em particular, foi muito ruim. Mesmo em
redutos lulistas, no Nordeste ou em Sdo
Paulo, nao houve vitdrias expressivas. O
maior troféu, a prefeitura de Fortaleza,
foi descrito como “o gol de honra”, o que
apenas assinala com clareza a derrota
por goleada. A derrota mais dolorida foi
a de Guilherme Boulos em S3o Paulo,
disputa em que Lula mergulhou muito
diretamente.

Também significativa foi a derrota de
Maria do Rosario em Porto Alegre, de onde
seretirou atese pelaqualo PT envelheceu
mal, ou que Nnao se renovou, ou que as
pautas identitarias ndo sdao propriamente
suas, nem grandes bandeiras eleitorais.

E claro que as eleicdes
foram uma prévia de
2026, além de ser
muito relevante para
a quimica interna do
Legislativo.

Ndo era mesmo possivel fingir que
o governo federal (bem como Jair
Bolsonaro) ndo tinha nada com o assunto
e que podia ficar isento e protegido
dos resultados. E claro que as eleicBes
foram uma prévia de 2026, além de ser

muito relevante para a quimica interna do
Legislativo.

No caso muito especial do pleito de
Sao Paulo, no qual Lula e Bolsonaro se
envolveram, o desfecho interessante é que
ambos perderam. Lula porque esteve ao
lado de Boulos todo o tempo e Bolsonaro
por conta do desempenho de Pablo Marcal
e suas dlvidas em apoiar Nunes.

A impressdo geral dos comentaristas é que
adireitamoderadavenceu no Brasilinteiro,
que a esquerda precisa se reinventar e
que a direita ndo precisa de Bolsonaro. O
“Centrao” saiu abracado com a moderacao
e com o pragmatismo, falando no ocaso
da polarizacao politica.

Sera?

A economia vota com o bolso
Entretanto, esses ventos amenos mal
afetaram a economia.

O reflexo mais imediato, e ja visivel mesmo
antes do pleito, foi no terreno parlamentar,
especificamente nas pautas de votacao
e nas conversas sobre a sucessdao das
liderancas nas duas casas. Uma coisa € a
popularidade de Lula, outra bem diferente
é a forca do PT. O que se vislumbra para
frente? Jasefalaquelulapodendodisputar
a reeleicdo em 2026, e as liderancas
petistas declaram publicamente que seria
um desastre para o partido.

O maior debate ao longo do més esteve
no terreno fiscal. As cobrancas sobre o
compromisso com as metas do arcabouco
levaram o governo a se debater e espernear
em visivel desconforto.

Assim como envelheceu na politica, o
petismo parece também sem sintonia
com os desafios econdmicos desse novo
tempo, sobretudo no terreno fiscal. O
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desenvolvimentismo inflacionista esta
esgotado e acabado, mas ndo ha clareza
para o PT sobre o que vira em seu lugar.
O PT ndo sabe, e Lula também nado. Sera
preciso arrumar as contas e o sonho de
fazé-lo através de aumento de impostos
foi discretamente colocado de lado.

E agora?

Ha um ciclo de alta nos juros que pode
mesmo ir além de trés prestacoes
se nada muito concreto sair das
deliberacdes palacianas sobre reducado
de gasto. O Palacio hesita, o ministro
fica sem chdo, e o juro sobe e o cambio
também. Essa nova logica, que nao
tem nada de nova, os politicos relutam
em aceitar. E um enredo que se tornou
mais claro com o Plano Real, pois a
névoa da inflacao elevada desapareceu,
melhor revelando os trade-offs da
macroeconomia. Todos enxergam, todos
reagem, a economia vota com o bolso,
todos os dia, todo o tempo, comprando
e vendendo, e assim opinando
nos mercados financeiros sobre a
credibilidade das autoridades.

Ndo é possivel se esconder. Ndo ha como
enganar esse coletivo que acompanha
o dia a dia da economia. Ndo é apenas
a Faria Lima, como é bem sabido, ja era
tempo para Brasilia ter aprendido a licdo.
O Banco Central fez o seu dever de alertar
para a necessidade de melhoria fiscal a
fim de aprimorar o consenso sobre juros
e inflacdo revelado pela pesquisa FOCUS.
Descontando o que cada ator nesse
enredo precisa dizer a seu cercadinho,
0 que temos ndo é muito complexo, na
verdade uma incompatibilidade classica
entre politica monetaria e fiscal. O
executivo quer gastar mais do que tem,
e mesmo se endividar, e o Banco Central
precisa defender a moeda. Loose fiscal,
tight money.

O ministro Haddad afirmou que levou
alternativas de ajuste fiscal, sobretudo
no lado da despesa, para o presidente
da Republica. E notavel o esforco do
ministro em buscar o déficit zero inscrito
no chamado arcabouco. Notavel porque
a tradicdo petista é rejeitar a ideia de
déficit zero, sendo esta a posicdo de
muitos ministros e a posicao da lideranca
do partido do governo. E duplamente
notavel que o ministro insista no assunto.
Triplamente porque acomoda a hesitacao
do Palacio.

O executivo quer gastar
mais do que tem, e
mesmo se endividar, e

o Banco Central precisa
defender a moeda

Como nao existe solucao simples para
o problema fiscal brasileiro, o ministro
esperneia. O governo todo esperneia,
procurando solugdes. A via parafiscal,
0s bancos publicos, a reforma tributaria,
dos impostos indiretos ou os de renda,
e mesmo alguma “revisao de gastos”
(spending review).

A propria ministra Simone Tebet, que
ndo cria nenhum embaraco ao governo,
afirmou publicamente que estava na hora
de alguma revisdo no lado dos gastos.

Tudo considerado, parece que o crowding
out brasileiro sobe a novos patamares;
mais estimulo fiscal e mais juros. Os
maiores juros reais em muitos anos,
produto de uma indefinicdo que hoje esta
alojada no Palacio do Planalto.
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O mercado de crédito privado, que vinha
bastante aquecido, comecou a ver uma
mudanca de tendéncia no Ultimo més, com
as debéntures atreladas ao CDI tendo
rentabilidadeinferiorao CDI,conformeindicado
pelo indice de debéntures ANBIMA [DA-DI
com variacao de 0,91% a.m. vs. variacao de
0,93% a.m. do CDI em outubro. Olhando o
acumulado do ano, a tendéncia segue positiva,
com o indice ANBIMA IDA-DI atingindo retorno
de 11,63% contra o CDI de 8,99%.

Associado a isso, mercado apresentou: (i)
abertura dos spreads; (ii) captacGes liquidas
positivas, mas em patamares inferiores ao
observado nos meses anteriores; e (iii) volume
de emissGes no mercado desacelerando.
Ja as debéntures incentivadas focadas
no mercado de infraestrutura tiveram
rentabilidade negativa no més de outubro,
conforme indicado pelo indice de debéntures
ANBIMA IDA-IPCA infraestrutura com
rentabilidade de -0,33% a.m., superior ao
IMA-B, que, no mesmo periodo, apresentou
rentabilidade de -0,65%a.m.

Fechamento de Spreads: ao olharmos
os spreads das debéntures corporativas
indexadas ao CDI segmentando pela qualidade
de crédito, notamos a mesma tendéncia.
Nesse sentido, observou-se uma abertura
geral dos spreads de crédito de todos os niveis,
qualidades e em diferentes durations.

RENDA FIXA - CREDITO PRIVADO

Crédito Privado,

desaceleracao em curso

Texto de Evandro Buccini e Victor Tamega
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Manutencao de captacao liquida positiva:
o fluxo de recursos em mais de 40 fundos
de crédito privado com resgate até D+45
manteve a tendéncia de captacbes positivas,
porém em um ritmo inferior ao observado

no més de setembro. A captacdao dos fundos
de resgate mais curto (D+1) viu um ritmo de
captacao desacelerar em maior intensidade
quando comparado a fundos com prazos
mais longos.

Captacdo Liquida Renda Fixa LTM (até D+45)
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Fonte: Quantum e CVM (*) de 03/01/23 a 31/10/24

Emissdes primarias seguem fortes: no
acumulado do ano, as emissdes primarias de
renda fixa seguem apresentando um volume
robusto, superando em 72% do mesmo
periodo de 2023. Todavia, as emissées vém
desacelerando e os fundos, demandando em
menor volume, dado o atual nivel de spread.
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Aforaisso, muitos desses fundos investimento
anunciaram que estdo fechados para
captacao, de modo que eles vém absorvendo
parcela cada vez menor das emissdes que
vem a mercado. Ao mesmo tempo, desse
montante total, os bancos relacionados a
respectiva oferta absorvem cada vez mais.

Mercado Doméstico (RS Bilhoes)

@ jan-set/23
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Fonte: ANBIMA
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Rio Bravo Crédito Privado
O rendimento do fundo Rio Bravo Crédito

Privado foi de 104,58% do CDI no més
de outubro. Olhando a performance das
debéntures, os principais setores que
contribuiram foram Telecomunicagdes e
Saneamento, devido ao desempenho da
debénture da Livetech, BRK Ambiental e
Aegea. J& o impacto negativo foi o setor da

IndUstria, devido a performance negativa da
Simpar.

Quanto as outras classes de ativos, houve boa
performance, principalmente FIDC e LF, que
contribufram, respectivamente, com 0,134%
e 0,097% (equivalente a 133,0% e 115,5% do
CDI se considerarmos uma posicao de 100%
dessas classes de ativos no fundo).

Setembro 2024 Performance Breakdown por setor (%)
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Com relagao ao nosso portfélio, seguimos
com uma carteira pulverizada e com baixa
concentragdo, sendo o maior emissor com
menos de 2,2% da carteira, totalizando
34 emissores em 15 diferentes setores, e
uma exposicao total a 18 setores, quando
consideramos os papéis de FIDC e Letra
Financeira que carregamos na carteira.

No tltimo més, fizemosduasnovasalocacdes
no fundo: a LF do banco Randon, na qual
entramos via mercado primario, e o FIDC da
Multiplica. Para os meses seguintes, vamos
continuar buscando elevar do percentual de
LFs e reduzir a exposicdo a debéntures que
consideramos estar com um spread baixo e
com durations longas. O objetivo é reduzir o
risco de uma marcacdo negativa.

Rio Bravo ESGISFIC FI-INFRA (Ticker: RBIF11)
O RBIF11 - nosso fundo de crédito para
infraestrutura isento para pessoas fisicas,
fechado e listado na bolsa - registrou
performance de -0,16% no més de outubro,
cerca de 0,17% acima do IDA IPCA Infra

(carteira tedrica da ANBIMA composta por
debéntures incentivadas) e 0,49% acima
do seu benchmark, o IMA-B. Nos Ultimos 12
meses, o fundo performa 12,3% contra 10,9%
do IDA IPCA Infra e apenas 5,62% do IMA-B.

A distribuicdo de rendimentos do fundo
referente ao més de outubro/24 serd de RS
0,18/cota (pago em 22.11.2024). Além disso,
a gestao optou pela amortizacdo de RS 0,72/
cota de forma a linearizar a distribuicdo do
carrego liquido do fundo. Dessa forma, a
distribuicdo total equivale a um dividend
yield mensal de 1,05% na cota a mercado
de fechamento do més (anualizado de
13,3%), ou 0,98% sobre a cota patrimonial
do fechamento (anualizado de 12,4%). O
racional para distribuicao de rendimentos é
o IPCA projetado para os proximos 12 meses
(4,2% a.a.; 0,34% a.m.) mais o carrego da
carteira liquido de custos do fundo (7,9%
a.a.; 0,63% a.m.). Eventuais ganhos com
giro de carteira deverdo ser distribuidos nos
meses de julho (ref. Junho) e janeiro (ref.
dezembro).

Performance Histdrica RBIF11
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Atribuicao de Performance RBIF11
O componente que mais contribuiu para uma
performance do RBIF11 acima do IMA-B no

mésfoiofechamentodosspreadsdecréditode
aproximadamente 4 pontos base. Importante
reforcar que, na média, os spreads de crédito

vém abrindo nas Ultimas semanas, podendo
mostrar um ponto de inflexdo no longo ciclo
de fechamento observado. No grafico abaixo,
consta a atribuicao de performance bruta da
carteira do RBIF11:

RBIF11:
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CNRDLL
AEABLL
CJENI3
BRSTLL
ANET12
MTRILS

Contribuiggo Proporcianal IMA-B
Efeito Yértices de Juras Real

Performance dos Ativos da Carteira do
RBIF11

Conforme ilustrado nos gréaficos a seguir,
os ativos que melhor performaram foram
Via Brasil 320 (VIMT13; Rodovia Pedagiada),
Vero (VERO12; TI e Telecomunicacdes) e
Americanet (ANET12; Tl e Telecomunicagdes).

VERO#4

JSMLBS

ITPOL4.

001%

0.12%

QUATI3
IRISIS
QUATI2
HYsP1L
PTAZIL
OMNG12
VRON12
CEADLL
MEZ511
IRIS14
RMSAL2
Parcela PRE
IMAB

Resultado Giro Atlyo
Resultado Bruto
IDAIPCA Infra

Por outro lado, BRK Regido Metropolitana
de Maceid (RMSA12; Saneamento), Paritins
Amazonas Transmissora (PTAZ11l; Linha
de Transmissdo) e MEZ5 (MEZ511; Linha
de Transmissdo) registraram 0s
desempenhos no més.

piores
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VIMT13
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Liquidez das cotas do RBIF11 (B3)
Desde a contratacdo de formador de mercado

em dezembro de 2023, a liquidez do RBIF11
aumentou consideravelmente no mercado

secundario (B3), atingindo cerca de RS 2,3
milhdes no més de outubro. Atualmente,
o RBIF conta com aproximadamente 1.700
cotistas.

B \/olume Negociado Ultimos 21d.d. R$/cota
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Rio Bravo Crédito Imobilidrio High Grade
(Ticker: RBHG11)

A distribuicdo de rendimentos do fundo
referente ao més de setembro/24 foi de RS
0,90/cota, um dividend yield anualizado de
13,91% na cota a mercado, ou 1,02% sobre
a cota patrimonial do fechamento do més,

valor equivalente a uma remuneracado bruta
de imposto de renda de 144% do CDI.

No més de setembro/24, utilizando nossa
Reserva de Lucros, passando de RS 0,07/
cota em agosto/24 para RS 0,03/cota em
setembro/24.

Performance Histérica RBHG11

RBHG Mercado + Dividendos
e CDI| Acumulado
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Rio Bravo Crédito Imobilidrio High Yield
(Ticker: RBHY11)

A distribuicao de rendimentos do Fundo
referente ao més de setembro/24 foi de
RS 1,03/cota, um dividend vyield anualizado
de 15,40% na cota a mercado, ou 1,11% sobre
a cota patrimonial do fechamento do més,
valor equivalente a uma remuneracao bruta
de imposto de renda de 156% do CDI. No més
de setembro/24, utilizamos nossa Reserva

de Lucros, passando de RS 0,29/cota em
agosto/24 para RS 0,19/cota em setembro/24.
Nos ultimos 24 meses, com uma analise
criteriosa e  busca pelas  melhores
oportunidades, a gestao vem aumentando o
carrego do fundo (aumento de 147 bps nos
ativos em IPCA e 42 bps nos ativos em CDI)
mantendo a qualidade de crédito resiliente
da carteira.

Performance Histdrica RBHY11

RBHG Mercado + Dividendos
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Alocagdes do més de julho/24

A equipe de gestdao segue priorizando a
alocacdo em CRIs com alto nivel de spread
de crédito e que possuam, além de um
bom risco de crédito, pacotes de garantias
robustas, conforme previsto na Politica de
Investimento do Fundo. A previsdo para o més
de outubro/24 é de que o Fundo invista em
um novo CRI, também oriundo de originacao
propria da casa.

Operacdo para financiar o CAPEX de uma
empresa do ramo de minera¢do, com uma
integralizagdo de RS$8,0 milhdes no Fundo
RBHY11 (aprox. 4,5% do PL) e R$2,0 milhdes

no Fundo RBHG11 (aprox. 1,0% do PL) a taxa
de CDI+ 5,25% a.a.

Atualmente, proximo de 80% da carteira do
Fundo é formada por créditos estruturados
originados pelo time de crédito da Rio
Bravo. Isso significa que temos um contato
muito proximo do tomador, com uma
analise de crédito minuciosa, além de um
monitoramento bastante controlado dasatde
da operacdo, das garantias do negbcio, com
visitas constantes e reavaliacdes de crédito
periédicas.
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Sdo Paulo abriga cerca de 4,6 milhGes de
metros quadrados de espaco para escritorios,
distribuidos em 246 edificios. Neste trimestre,
observamos uma reducdo na taxa de vacancia
fisica para o setor, que agora é de 21%,
acompanhada por um aumento no valor
pedido de locagdo, que chegou a RS 103/m?,
conforme dados da JLL para imdéveis em Sao
Paulo com classificacdo A até triple A.

O mercado de escritérios na cidade continua
demonstrando  crescimento  positivo  nas
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Mercado de escritérios em Sao Paulo

Fechamento do 3° trimestre

Texto de Anita Scal e Jaqueline Rodrigues

principais regides, conhecidas como “CBD”
(Central  Business  District) ou  regides
“primarias”. Essas regiGes sdo caracterizadas
por edificios corporativos de alta qualidade,
que oferecem design moderno, tecnologia
avancada e uma gama de servicos. Esse perfil
de empreendimento atrai grandes empresas
do setor financeiro, multinacionais e outras
organizacoes que buscam um posicionamento
estratégico e querem estar (3, fazendo com que
esta regido represente 60% da area locavel total
da cidade.
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Preco pedido x vacancia
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Fonte: JLL. Dados de Sdo Paulo, iméveis A até Triplo A.

30% 35% 40% 45% 50%



Q RIOBRAVO

e

CARTA ESTRATEGIAS

Outubro 2024

No entanto, as demais regides classificadas
como secundarias e alternativas tambéem
tiveram destaque nos Ultimos trés trimestres
e tomaram uma proporcao significativa nas
demandas e novas locacbes. Isso porque,
com alta de precos na Faria Lima e Itaim Bibi,
as empresas buscam opgdes em regides

nao Obvias que disponham beneficios de
localizacdo e servicos semelhantes, fazendo
com que os indicadores de vacancia diminuam
e a absorcdo liquida aumente - dados que
sustentam a percepcao de aquecimento do
mercado com maior nimero de locacdes frente
as devolucdes.

Absorcao liquida bruta e vacancia
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Fonte: JLL. Dados de Sdo Paulo, iméveis A até Triplo A.

A absorcao bruta de escritérios no 3° trimestre
foi de 182.000 m?, mas o que realmente se
destaca é a absorcao liquida positiva de
102.000 m?, um cenario que ndo se via desde
2018. Naquele ano, o preco médio das locacoes
erade R$ 82/m?, em contraste com os atuais RS
103/m?.

3T2022 4T2022 172023  2T2023 372023 4T2023 172024 272024  3T2024

O que reforca que o mercado de coorporativo
- depois um grande periodo de retracao,
indices de vacancia altos por decorréncia das

devolugdes e novo estoque ndo absorvido - ja
esta retomando a patamares pré-pandémicos.

Edificios entregues
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Fonte: JLL. Dados de Sdo Paulo, iméveis A até Triplo A. - Grdfico meramente ilustrativo
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Novo estoque previsto
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Fonte: JLL. Dados de Sdo Paulo, imdveis A até Triplo A

No 3° trimestre, o novo estoque entregue foi
de 84.000 m?, distribuido em trés edificios nas
regides da JK, Itaim Bibi e Barra Funda.

A previsdo de novo estoque para os préximos
anos é expressiva, com uma area estimada
em 432.000m* até 2026, sendo 51% para
edificios de categoria Triple A, ou seja, com a
melhor infraestrutura e caracteristicas técnicas
disponiveis no mercado.

Merece destaque o “novo eixo” Reboucas,
que tem ganhado forca com os players e
investidores do mercado que enxergaram ali
uma oportunidade de atender as demandas
ja saturadas da Faria Lima, com valores de
locacao atrativos e potencial construtivo.

Este panorama sugere oportunidade de
investimento e desenvolvimento em lajes
corporativas, especialmente naquelas areas
que estdo se adaptando as novas demandas
do mercado.

O cenario atual se alinha a tese de investimento
do fundo imobilidrio Rio Bravo Renda
Corporativa (RCRB11), que acredita no
potencial das lajes corporativas. O veiculo,
que é um veterano de mais de 24 anos, tem
um portfélio de alta qualidade e focado nas
principais regides corporativas de Sdo Paulo
- pronto, portanto, para “surfar” essa melhora
do mercado. A estratégia € seguir alocando
recursos de forma eficiente e diversificar o
portfolio de ativos em regides estruturadas,
que oferecam potencial de valorizacao.
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Performance

outubo 24
setembro 24
agosto 24
julho 24
junho 24
maio 24
abril 24
margo 24
fevereiro 24
janeiro 24
dezembro 23

novembro 23

Ano
12 meses
24 meses
36 meses
48 meses

Desde o inicio

PL Atual (RSMil)

Data de inicio

Taxa de
Administragdo
(a.a)

Taxa de
Performance
(a.a)

Renda Fixa

Rio Bravo
Crédito Privado FIRF

0,96

1,03

10,49
12,17
23,08
38,68
45,08
334,98

R$ 118.586.401,01

14/08/2008

0,39%

:
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RIO BRAVO

Paulo Bilyk

Chief Executive Officer

Chief Investment Officer
paulo.bilyk@riobravo.com.br

Gustavo Franco
Senior Advisor
gustavo.franco@riobravo.com.br

Evandro Buccini
Diretor de Renda Fixa e Multimercado
evandro.buccini@riobravo.com.br

Anita Scal
Diretora de Investimentos Imobiliarios
anita.spichler@riobravo.com.br

Vanessa Faleiros
Chief Operating Officer

Comercial
comercial@riobravo.com.br

Vanessa Valente

Gerente Comercial

11 3509-6615
vanessa.valente@riobravo.com.br

Keite Bianconi

Gerente Comercial

11 3509-6603
keite.bianconi@riobravo.com.br

Ligia Pereira

Analista Comercial

11 3509-6687
ligia.pereira@riobravo.com.br

Relacao com

Investidores
comercial@riobravo.com.br

Isabela Perez
11 3509-6657
ri@riobravo.com.br

Ouvidoria

0800 7229910
ouvidoria@riobravo.com.br

Diretora Juridico e Compliance

vanessa.faleiros@riobravo.com.br Maisa Oliveira

Coordenadora de Distribuicao

Gal Barradas maisa.oliveira@riobravo.com.br

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

Este material foi elaborado pela Rio Bravo e ndo deve ser considerado um relatério de andlise para fins. Este material tem cardter meramente informativo, ndo constitui e nem deve
serinterpretado como sendo material promocional, solicitagdo de compra ou venda, oferta ou recomendacdo de qualquer ativo financeiro, investimento, sugestéo e alocagdo ou
adogdo de estratégias por parte dos destinatarios. Os prazos, taxas e condigOes aqui contidos sdo meramente indicativos. As informagdes contidas nesse material foram conside-
radas razoaveis na data em que ele foi divulgado e foram obtidas de fontes pUblicas consideradas confidveis. A Rio Bravo ndo da nenhuma seguranca ou garantia, seja de forma
expressa ou implicita, sobre a integridade, confiabilidade ou exatiddo dessas informagGes. Este relatério também ndo tem a intengdo 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 n&o ser adequados para todos
os investidores. Este material ndo leva em consideracdo os objetivos de investimento, situagdo financeira ou necessidades especificas de qualquer investidor. Os investidores
devem obter orientacéo financeira independente, com base em caracteristicas pessoais, antes de tomar uma decisdo de investimento. Caso os ativos, operacdes, fundos e/ou
instrumentos financeiros sejam expresso em uma moeda que ndo a do investidor, qualquer alteragdo na taxa de cambio pode impactar adversamente o preco, valor ou rentabili-
dade. ARio Bravo ndo se responsabiliza por decisdes de investimentos que venham a ser tomadas com base nas informagGes divulgadas e se exime de qualquer responsabilidade
por quaisquer prejuizos, diretos ou indiretos, que venham a decorrer da utilizagdo deste material ou seu contelido. Este material € destinado a circulagdo exclusiva para a rede de
relacionamentos da Rio Bravo, podendo ser divulgado também em seu site. Fica proibida a reproducdo ou redistribuicdo para qualquer pessoa, no todo ou em parte, qualquer
que seja o proposito, sem o prévio consentimento expresso da Rio Bravo. Para maiores informag&es 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 A\/ALIAQAO 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 \NFORMAQ@ES PRESENTES NESTE MATERIAL TECNICO SAO BASEADAS EM
SIMULACOES E OS RESULTADOS REAIS PODERAQ 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. DES-
CRIGAO DO TIPO ANBIMA DISPONIVEL NO FORMULARIO DE INFORMAGOES COMPLEMENTARES. ESTA INSTITUIGAO E ADERANTE AO CODIGO ANBIMA DE REGULAGAO E MELHORES
PRATICAS. Para informacdes, ligue para +55 11 3509-6600. Para reclamacges, utilize o SAC/Ouvidoria: 0800-722-9910.



