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RIO BRAVO - ESTRATEGIAS — OUTUBRO 2021

Carta Estratégias: analises dos especialistas da Rio Bravo sobre economia, politica e teses de investimentos da casa. Confira trechos
dos principais textos abaixo e nao deixe de conferir a Carta Estratégias na integra.

GUSTAVO FRANCO, SENIOR ADVISOR
SENSACAO DE DESCONTROLE

O grande personagem do més de outubro de 2021 foi o teto de gastos publicos, tal como definido pela EC95 de 2016 (doravante
“o Teto”), ou, na verdade, a percepgio sobre o que foi feito do Teto, um tanto exageradamente pessimista talvez, pela qual nio
apenas o Teto, mas a politica fiscal genericamente restou arruinada depois da conclusiao (ou quase) das negociagdes sobre a PEC23,
conhecida como PEC dos Precatérios.

A percepgido sobre o desfecho da conversa sobre o Teto foi pior que a realidade, seja porque no ambiente de polarizagdo politica
em que estamos tudo parece sempre mais controverso aos olhos do outro lado (ou mesmo por quem esta no meio), seja porque
o mecanismo do Teto nao era tudo aquilo que se falava e seu prazo de validade estava mesmo expirado.

Ha muitos temas fiscais em discussdo em pelo menos quatro esferas diferentes (e interrelacionadas): ha questoes orgamentarias, as
questdes pertinentes ao “espago debaixo do teto”, a questio do espago macroeconomico (ou para o contelido expansionista da
politica fiscal sem que se provoque o descontrole da inflagdo) e ha a dimenséo politica.

A PEC dos Precatorios (PEC23, ainda ndo promulgada) é a terceira emenda constitucional que navega entre essas quatro esferas, a
primeira foi a chamada PEC do “org¢amento de guerra” (EC106 de maio de 2020) e a segunda foi a “PEC Emergencial” (EC109, de
margo de 2021).

De fato, a EC95 (o Teto) engessou o orgamento, mesmo que nao tivesse o condao de cancelar ou mesmo diminuir gastos. O Teto
era uma referéncia apenas, um limite que, uma vez alcangado (ou alcangada certa proximidade critica), disparava gatilhos e
consequéncias adversas de natureza variada. Tal como se fosse uma cerca eletrificada que ndo se pode tocar ou mesmo chegar
muito perto.

e acesse a Carta Estratégias para ler o texto completo.

ANITA SCAL, DIRETORA DE INVESTIMENTOS IMOBILIARIOS

Em outubro, o indice de fundos imobiliarios (IFIX) continuou apresentando volatilidade. A discussao sobre uma possivel abertura
no teto de gastos resultou em um aumento da preocupagao frente a uma deterioragio fiscal das contas publicas e mudangas na
expectativa dos niveis de taxa de juros para o final do ciclo de aperto monetario.

Com isso, o IFIX encerrou o més com um retorno negativo de — 1,5%, e o acumulado do ano com um retorno negativo de -6,8%.
Vale ressaltar que o IFIX é um indice de retorno total, isso significa que o seu retorno é calculado de acordo com a
valorizagdo/desvalorizagdo das cotas dos fundos que compdem o indice, ajustado aos rendimentos distribuidos. Ao considerarmos
apenas as valorizagdes e desvalorizagao das cotas, no ano de 2021, ha perda de aproximadamente -13,1%.

Apesar do ambiente mais volatil, analisando os fundamentos e o cenario do mercado imobiliario para os proximos anos,
continuamos com perspectivas positivas. Neste momento, o Brasil se encontra com mais de 50% da sua populagio totalmente
imunizada, com quase nenhuma medida restritiva de circulagio e com controle dos casos de COVID-19. Os shoppings ja estio
operando com 100% do horario de funcionamento e as empresas ja comegam a tragar um panorama de reocupagio de seus
escritorios. Além disso, a pandemia foi um catalisador para a alteragao de habitos e comportamentos das pessoas, impulsionando o
crescimento das operagbes de e-commerce e fazendo as empresas repensarem a maneira que organizam seus escritorios.

Em que pese essa conjuntura favoravel, temos observado més apos més realizagao dos fundos imobiliarios, principalmente os
fundos de tijolo. Hoje, temos um cenario muito parecido com o de 2017/2018, com ativos sendo negociados abaixo do custo de
reposi¢do ou valor efetivo transacionado. Isso quer dizer que, comprando ativos imobiliarios através de Flls, em muitos casos o
investidor pagara menos do que custaria para comprar esse mesmo ativo diretamente ou abaixo do valor que custaria para
construi-lo.

Ainda que o cenario para o longo prazo seja positivo, ndo estamos vendo o reflexo positivo nas cotas dos fundos imobiliarios no
mercado secundario. E importante mencionar que um dos principais motivos, o qual ja abordamos na edicio de agosto da Carta
Estratégias, é a migragdo de recursos saindo da renda variavel e indo para ativos de renda fixa. No ano, os fundos de renda fixa
tiveram captagao liquida de R$ 237,1 bilhGes.

e acesse a Carta Estratégias para ler o texto completo.


https://riobravo.com.br/Documents/Estrategias/Carta_outubro_2021.pdf
httpshttps://riobravo.com.br/Documents/Estrategias/Carta_outubro_2021.pdf
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OBJETIVO E POLITICA DO FUNDO

O Fll Centro Téxtil Internacional tem por objetivo a exploragio do empreendimento denominado Centro
Textil Internacional e a comercializagdo de sales de uso, do qual detém participagdo de 75%.

COMENTARIOS
Em outubro, o Fundo nao auferiu resultados e nao foram distribuidos rendimentos devido ao atual cenario de
vacancia.

O empreendimento recebeu visitas de interessados do setor de biomedicina com demanda de 2.000 m? e
segue em tratativas sobre demandas anteriormente iniciadas com outras empresas. Segue-se com o trabalho
de prospeccao de novos locatarios em conjunto com imobiliarias e consultorias, com foco em demandas para
backoffice de grandes empresas e contact centers.

22 EMISSAO DE COTAS

Fato Relevante (04/10/2021) - aprovagdo em Assembleia Geral Extraordinaria de Cotistas a 2* Emissdo de
Cotas do Fundo ao valor de mercado por cota, no valor total de até R$ 7.120.018,44 (sem considerar Custo
Unitario) ou R$ 7.335.963,54 (considerando Custo Unitario).

Comunicado ao Mercado (26/10/2021) — encerramento do periodo de exercicio do direito de preferéncia.
Foram subscritas e integralizadas 173.098 Novas Cotas, correspondendo ao montante de R$ 4.116.270,44
(considerando Custo Unitario).

Comunicado ao Mercado (04/11/2021) — encerramento do periodo de exercicio de subscrigao de sobras. Ao
todo, somando Novas Cotas subscritas no periodo de direito de preferéncia e periodo de sobras, foram
subscritas e integralizadas 173.176 Novas Cotas, perfazendo o montante de R$ 4.118.125,28 incluindo Custo
Unitario.

Os demais detalhes referentes a Oferta se encontram na Proposta a Assembleia Geral Extraordinaria de
Cotistas divulgada em 0l de setembro de 2021, no Sumario de Decisées da AGC e no Fato Relevante
divulgados em 04 de outubro de 2021.

DADOS DO FUNDO

out/21 jan/21 out/20
Valor da Cota R$ 20,14 R$ 37,90 R$ 48,27
Quantidade de Cotas 2.594.279 2.594.279 2.594.279
Valor de Mercado R$ 52.248.779 R$ 98.323.174 R$ 125.225.847
LIQUIDEZ
més ano 2 meses
Volume Negociado R$ 92.517 R$ 4.550.496 R$ 7.006.468
Giro (%de cotas negociadas) 0,17% 6,05% 8,10%
Presenca em Pregbes 100% 100% 100%
DEMONSTRACAO DE RESULTADO
més ano 2 meses
Receita Imobiliaria R$0 R$ 1.518.290 R$ 3.043.640
Receita Financeira R$ 6.260 R$ 23.384 R$ 26.905
Despesas -R$ 65.467 -R$ 515.706 -R$ 610.392
Resultado -R$ 59.207 R$ 1.025.968 R$ 2.460.154
Resultado Realizado por cota -R$ 0,02 R$ 0,40 R$ 0,95
Rendimento por cota? R$ 0,00 R$ 0,39 R$ 1,27
Resultado Acumulado? -R$ 0,02 R$ 0,01 -R$ 0,32

! Rendimento anunciado do periodo indicado.
2 Diferenga entre o resultado do periodo e rendimento anunciado no periodo indicado.

www.riobravo.com.br


https://fnet.bmfbovespa.com.br/fnet/publico/exibirDocumento?id=221177
https://fnet.bmfbovespa.com.br/fnet/publico/exibirDocumento?id=228538
https://fnet.bmfbovespa.com.br/fnet/publico/exibirDocumento?id=230807
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RESULTADO DO FUNDO
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Em Resultado Realizado por cota Rendimento por cota

DISTRIBUICAO DE RENDIMENTOS

ANO JAN FEV MAR ABR MAI JUN JUL AGO SET ouT NOV DEZ
2021 0,10 0,05 0,05 0,05 0,05 0,09 0,00 0,00 0,00 0,00
2020 0,38 0,38 0,38 0,38 0,38 0,38 0,38 0,38 0,38 0,38 0,35 0,15

A® -981%  -99,1% -991%  -99,1% -99,1% -98,3% -100,0% -100,0% -100,0% -100,0% = -

3 Variagdo comparativa entre meses de 2020 e 2021.

RENTABILIDADE
rentabilidade total* més ano © meses desde o inicio
Fll Centro Téxtil Internacional -0,30% -55,74% -56,90% 1,90%
IFIX -1,47% -6,78% -3,29% 70,06%
rentabilidade das distribuicdes de rendimento® més ano 12 meses desde o inicio
Fll Centro Téxtil Internacional 0,00% 0,84% 2,63% 93,56%
CDi! liquido (15% de IR) 0,46% 2,62% 2,89% 87,57%

4 Rentabilidade calculada a através do método da cota ajustada, ou seja, assume-se que o proventos pagos s@o reinvestidos no préprio Fll.
5 Rentabilidade calculada através da soma dos rendimentos pagos divididos pelo valor da cota adquirida em mercado secunddrio no fim do més
anterior ao periodo correspondente.
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VACANCIA

Comparagao entre a vacancia fisica do empreendimento e o mercado de lajes corporativas de Sao Paulo no fechamento do
trimestre. A vacdncia do fundo é obtida através da razdo entre area vaga e area total do Fll. Fonte de Vacancia: Buildings.

96% 97%
58% 58%
3 I I
3° Tri 2020 4° Tri 2020 1° Tri 2021 2° Tri 2021 3°Tri 2021
M FIl Centro Téxtil Internacional Sdo Paulo

PATRIMONIO DO FUNDO

O FIlI atualmente é proprietario de 75% do Centro Téxtil
Internacional, localizado na Avenida Roberto Zuccolo, n°® 555,
Sao Paulo, SP.

O ABL (Area Bruta Locavel) do empreendimento é de 45.450
m?, e o total de vagas de garagem é de 1.096.

https://riobravo.com.br/fundo/fundo-de-investimento-imobiliario-centro-textil-internacional

LOCATARIOS — ABL POR SETOR LOCADO iNDICE DE REAJUSTE DOS CONTRATOS
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INFORMACOES DO PRODUTO

ADMINISTRADOR - Rio Bravo Investimentos

ESCRITURADOR DAS COTAS - Rio Bravo Investimentos

TAXA DE ADMINISTRACAO * 0,265% a.a. sobre o Patriménio Liquido do Fundo
TAXA DE PERFORMANCE - Nio ha

INiICIO DO FUNDO - 01/08/1995

QUANTIDADE DE COTAS - 2.594.279

QUANTIDADE DE COTISTAS * 3.913 (ref. Setembro)

PATRIMONIO LiQUIDO -« R$ 123.239.909,63 (ref. Setembro)

CONTATOS

RELACZ\O COM INVESTIDORES
11 3509 6500
ri@riobravo.com.br

OUVIDORIA

1108007229910
ouvidoria@riobravo.com.br

A presente instituigio aderiu ao
Cadigo ANBIMA de Regulagdes ¢
Melhores Praticas para os Fundos

ANBIMA delnvestimento.
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