Relatério Gerencial
Dezembro/2021 e ,,__

MBRF11 e
Fll Mercantil do Brasil



I Relatério Gerencial

RIO BRAVO — ESTRATEGIAS — DEZEMBRO 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 niao deixe de conferir a Carta Estratégias na integra.

GUSTAVO FRANCO, SENIOR ADVISOR
NAO OLHE PARA 2022

Formou-se um consenso segundo o qual 2022 sera uma guerra, pois a polarizagiao politica esta infernal e deve apenas se intensificar
até as eleigdes de outubro.

As eleigbes polarizadas do passado sempre trouxeram volatilidade nos mercados. Por que com este processo eleitoral seria
diferente? Esta elei¢io seria polarizada, como todas as eleiges costumam ser, mas de um jeito distinto?

Todavia, como é de praxe, todo consenso de mercado sobre o futuro é sempre antecipado, de tal sorte a produzir efeitos
imediatos e trazer para o presente o que ja se toma como certo para frente.

O futuro esta no prego.

Segue-se desse raciocinio que o pior de 2022, por conta dos radicalismos e incertezas sobre a economia, ja esta acontecendo. Nao
apenas bem antes do fato, mas também sem a certeza de que vai ser assim mesmo.

Muitos futuros idealizados sé vio existir no terreno do pretérito. E o que se negocia nos mercados de derivativos. E possivel que
2022 seja muito diferente do que se imagina. Na verdade, a experiéncia tende a mostrar que o amanha é quase sempre diferente do
que se projeta hoje, uma vez que o futuro tem por oficio ser incerto. As certezas pessimistas sobre o futuro podem nio se
confirmar. Como, alids, € comum com as outras certezas sobre o porvir.

O futuro préximo, vale dizer 2022, parecia especialmente complexo quando observado do segundo semestre de 2021, dai: (i) o
cambio excessivamente depreciado; (ii) a inflagdo no pico; (jii) a curva de juros empinada; (iv) a bolsa descontada; e (v) os fundos
imobiliarios com pregos abaixo do valor patrimonial dos imoveis.

Cligue aqui e acesse a Carta Estratégias para ler o texto completo.

ANITA SCAL, DIRETORA DE INVESTIMENTOS IMOBILIARIOS
RETROSPECTIVA DAS ESTRATEGIAS IMOBILIARIAS

Em 2021, entramos no segundo ano de enfrentamento a pandemia e o setor imobilidrio, que em 2020 passou por um teste de fogo,
teve de encarar outros desafios, ensaiando uma recuperagdo. Com isso, cada setor experimentou novas fases de formas diferentes.

No mercado de fundos imobiliarios, o setor logistico, um dos grandes destaques de 2020, mostrou-se resiliente, apesar de seu
boom arrefecer e o segmento encerrar o ano com uma queda na performance maior do que o indice de fundos imobilidrios — que
foi puxado positivamente pelo desempenho dos Flls de CRI. Alguns setores bastante depreciados em 2020, como corporativo,
varejo e shopping, apresentaram melhora nos desempenhos e nimeros operacionais ao longo dos Ultimos 12 meses, com o avango
da vacinagdo e menos restrigdes de operagiao. Ao mesmo tempo, a inflagio do aluguel galopante tornou-se o grande desafio para
locadores e locatérios, e o ano foi marcado por uma necessidade — e capacidade — de negociagdo dos empreendedores.

Como gestores de investimentos imobilidrios, os desafios enfrentados em 2020 foram importantes para termos uma visio mais
clara de 2021, com a certeza de que bons portfdlios e regides de exceléncia sdo cruciais para manter a resiliéncia dos ativos
imobilidrios. Neste texto, destacaremos um breve resumo das agSes tomadas pela gestio em cada segmento.

Clique aqui e acesse a Carta Estratégias para ler o texto completo.


https://riobravo.com.br/Documents/Estrategias/Carta_dezembro_2021.pdf
https://riobravo.com.br/Documents/Estrategias/Carta_dezembro_2021.pdf
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OBIJETIVO E POLITICA DO FUNDO

A parcela do patriménio nio aplicada nos Ativos Imobilidrios podera ser aplicada em cotas de fundos de
investimento e/ou ativos de renda fixa, incluindo:

(i) titulos publicos federais;
(ii) operagoes compromissadas lastreadas nesses titulos; e
(iii) titulos de emissdo ou coobrigagao de instituicdo financeira, incluindo certificados de deposito bancario

(CDB) (“Ativos de Renda Fixa”, e, em conjunto com os Ativos Imobiliarios, “Ativos”).

COMENTARIOS DO GESTOR

No més de dezembro, o Fundo apresentou resultado de R$ 9,94/cota e realizou distribuicdo de R$ 10,50/cota, encerrando
o 2° semestre de 2021 com aproximadamente 95,5% do resultado semestral distribuido. Como mencionado no Relatério
Gerencial de novembro, a distribui¢io de R$ 10,50/cota considerava um componente extraordinario de resultado retido,
ndo referindo-se apenas ao resultado recorrente do més de dezembro. Abaixo, comentamos sobre as perspectivas de
distribui¢do para o primeiro semestre de 2022.

O acréscimo do resultado comparado aos Ultimos meses ¢ justificado pelo reajuste aplicado ao contrato de locagio do
Edificio Sede, localizado em Belo Horizonte e que representa aproximadamente 80% da receita contratada do Fundo, onde
foi repassado toda a variagdo do IGP-M do periodo.

RESCISAO CONTRATUAL

Conforme Fato Relevante publicado em 10 de janeiro de 2022, o Fundo comunicou os cotistas e o mercado em geral sobre
o recebimento de notificagdio do Banco Mercantil do Brasil S.A. informando sobre a rescisao antecipada do contrato de
locagdo do imével Agéncia Rio de Janeiro, localizado na Avenida Rio Branco, 89. O locatario devera cumprir aviso prévio
de 8 meses, sendo que a desocupagao do imovel esta prevista para ocorrer em agosto de 2022, quando o locatario devera
arcar com multa prevista em contrato por rescisao antecipada de 8 aluguéis integrais. A rescisio da locagdao, uma vez
realizada a desocupagdo do imovel pelo locatario, impactara negativamente o resultado do Fundo em R$ 2,18/cota.

O Locatario havia solicitado redugao do valor contratual de locagao, conforme divulgado via Fato Relevante em |4 de
outubro de 2021. A partir da solicitagdo, o Fundo e o Locatario estavam em processo de negociagio do valor locaticio, nos
termos definidos nos contratos de locagdo divulgados no Prospecto do Fundo, dado que se trata de contrato de locagao
regido pela Lei n® 8.245/1991 (“Lei do Inquilinato”), que preveem revisdo trianual de aluguéis.

O Fundo contratou a CBRE Consultoria do Brasil Ltda. (“CBRE”), uma das maiores empresas de servigos imobiliarios
comerciais do pais, para balizar o valor de mercado e assessorar a Rio Bravo na negociagao, dessa forma assegurando que
os novos valores propostos pelo Fundo sejam valores de mercado justificaveis e de acordo com os pregos praticados na
regido. A proposta encaminhada pela Administradora foi aceita pelo Locatario, entretanto, durante a fase de assinatura e
finalizagdo do contrato, houve a mudanga de diretriz por parte do Locatario, que optou pela rescisao.

Visto que o regulamento do Fundo impede a locagao do imédvel para outros inquilinos e nem prevé a possibilidade de
alienagdo deste pela Administradora, a Rio Bravo convocara em momento oportuno uma assembleia geral para propor
alteragao do regulamento, buscando o melhor interesse dos cotistas.

PERSPECTIVAS PARA 2022

A equipe de gestio vislumbra um FFO (resultado operacional) médio mensal para o |° semestre de 2022 de
aproximadamente R$ 9,90/cota e estima uma linearizagao da distribuicdo de rendimentos em R$ 9,50/cota. A linearizagio
da distribui¢do resultado em um dividend yield 13,8% ao ano em relagdo ao valor de fechamento da cota no més ou um
dividend yield de 10,2% em relagio a cota patrimonial referente a dezembro.

O resultado semestral projetado leva em consideragao estimativa do reajuste contratual da Agéncia Rio de Janeiro,
programado para ocorrer durante o semestre corrente, porém, niao considera os impactos da rescisio antecipada

anunciada em janeiro de 2022, visto que a desocupagiao do imével e o recebimento das penalidades ocorrerdo apenas no
proximo semestre (252022).

www.riobravo.com.br
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DADOS DO FUNDO
dez/21 jan/21 dez/20
Valor da Cota R$ 833,98 R$ 945,00 R$ 1.003,94
Quantidade de Cotas 101.664 101.664 101.664
Valor de Mercado R$ 84.785.743 R$ 96.072.480 R$ 102.064.556
LIQUIDEZ
més ano 12 meses
Volume Negociado R$ 1.153.782 R$ 19.412.219 R$ 19.412.219
Giro (%de cotas negociadas) 1,53% 22,65% 22,65%
Presenca em Pregdes 100% 100% 100%
DEMONSTRACAO DE RESULTADO
més ano 12 meses
Receita Imobiliaria R$ 1.041.170 R$ 10.405.301 R$ 10.405.301
Receita Financeira R$ 34.812 R$ 164.903 R$ 164.903
Despesas -R$ 65.849 -R$ 1.012.343 -R$ 1.012.343
Resultado R$ 1.010.133 R$ 9.557.861 R$ 9.557.861
Resultado por cota R$ 9,9360 R$ 94,0142 R$ 94,0142
Rendimento por cotat R$ 10,5000 R$ 90,1500 R$ 90,1500
Resultado Acumulado? -R$ 0,5640 R$ 3,8642 R$ 3,8642
" Rendimento anunciado do periodo indicado.
2 Diferenca entre o resultado do periodo e rendimento anunciado no periodo indicado.
DISTRIBUICAO DE RENDIMENTOS
ANO JAN FEV MAR ABR MAI JUN JUL AGO SET ouT NOV DEZ
2020 8,50 8,50 8,50 8,50 8,50 9,00 9,00 9,00 9,00 9,00 6,90 6,90
2021 6,90 6,90 6,90 7,15 7,15 7,15 7,20 7,50 7,50 7,50 7,50 10,50
AN -18,8% -18,8% -18,8% -15,9% -15,9% -20,6% -20,0% -16,7% -16,7% -16,7% 8,7% 52,2%
RENTABILIDADE
rentabilidade total* meés Ano 122 meses desde o inicio
FIl Mercantil do Brasil 20,70% -8,780/0 '8,78% 136,36%
IFIX 8,78% -2,28% -2,28% 154,77%
rentabilidade das distribuicoes de rendimento® més ano 1 meses desde o inicio
FIl Mercantil do Brasil 1’09% 8,62% 8,620/0 106,48%
CDi liquido (15% de IR) 0,65% 3,74% 3,74% 110,56%

www.riobravo.com.br
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RENTABILIDADE
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CONTRATOS

Vencimento dos Contratos por ABL Permanéncia Garantida por ABL

2031 2021 2023

A garantia de permanéncia da Agéncia Rio Branco se encerrou no dia 31 de janeiro de 2021.

www.riobravo.com.br
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PATRIMONIO DO FUNDO

O FIl é proprietdrio de dois ativos locados para o Banco Mercantil do Brasil.

EDIFICIO SEDE

Localizagdo: Rua Rio de Janeiro, 654 — Belo Horizonte/MG

" WETNNE
LN

AR,

Area Bruta Locavel (ABL): 16.468 m?

o
-

Participagdo no Empreendimento: 100%

S

Data de Aquisi¢do: 12/07/2011

Prazo Contrato: 07/2031

Prazo da Permanéncia Garantida: 31/07/2023

Multa por Rescisao Antecipada: 8 meses de aluguel
Multa por Rescisao Antecipada antes do prazo de
permanéncia garantida: Fluxo restante dos aluguéis até
07/2023

indice de Reajuste: IGP-M

Més de Reajuste: Outubro

Receita Mensal: RS 843.020,56

Localizagdo: Av. Rio Branco, 89 — Centro — Rio de Janeiro/RJ
Area Bruta Locavel (ABL): 748 m?

Participagdo no Empreendimento: 25 % do Ed. Manhattan
Tower

Data de Aquisi¢do: 12/07/2011

Prazo Contrato: 07/2031

Multa por Rescisao Antecipada: 8 meses de aluguel
indice de Reajuste: IGP-M

Més de Reajuste: Fevereiro

Receita Mensal: RS 198.149,73

www.riobravo.com.br
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INFORMAGOES DO PRODUTO

ADMINISTRADOR - Rio Bravo Investimentos

ESCRITURADOR DAS COTAS - Rio Bravo Investimentos

TAXA DE ADMINISTRAGCAO ¢ 0,30% a.a. sobre o Patriménio Liquido

(Min. Mensal R$ 18.000,00 - data base 01/05/201 I, reajustada anualmente pela variagao do IGP-M)
TAXA DE PERFORMANCE * Nio ha

INICIO DO FUNDO - 16/09/201 |

QUANTIDADE DE COTAS - 101.664

QUANTIDADE DE COTISTAS -« 2.767

PATRIMONIO LIQUIDO -« R$ |13.428.869,55

CONTATOS

RELACAO 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.

www.riobravo.com.br
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