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I Relatério Gerencial

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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COMENTARIOS DO GESTOR

Em outubro de 2021, o resultado do Fundo foi de, aproximadamente, R$ 0,66/cota, e a distribuicdo foi de R$
0,73/cota. Para o segundo semestre do ano, a gestao estima um FFO médio mensal de R$0,73 por cota.

O resultado esperado para o segundo semestre nao considera reajustes anuais nos valores de locagio pela
inflagdo. Apesar do fundo ter, aproximadamente, 80% de sua receita passando por reajustes no segundo
semestre, o impacto no resultado agregado do periodo devera ser ténue, uma vez que os reajustes apenas
deverao ocorrer entre os meses de novembro e dezembro, com grande efeito pro-rata. Tal valor nao constitui
promessa por parte da Rio Bravo.

Com a celebracao do novo contrato de locagao assinado com a Austral, aliado as renovagdes da Turner e do
Banco do Brasil, ambas por um periodo de 5 anos, ocorridas no dltimo semestre de 2020, o Fundo nio
apresenta vacancia fisica e o cronograma de vencimentos dos contratos foi estendido de forma significativa.
Todos os contratos tém vencimentos previstos a partir de 2023, com 90% dos vencimentos entre os anos de
2025 e 2026 (proporgao por area BOMA do Imoével ocupada).

Com a locagdo e as revisionais concluidas, a gestdo acredita ter captado as melhores condigées de mercado
para o fundo e seus cotistas, tanto em valores financeiros dos contratos de locagao, quanto em relagao ao
risco de crédito de cada um dos locatarios e seguranga contratual atribuida em cada relagio pactuada.

O ativo tem se mostrado resiliente e capaz de atrair e manter locatarios de qualidade, mesmo no atual
momento. Os ocupantes atuais tém mostrado que suas operagbes podem atravessar momentos adversos
como os de hoje, possibilitando a manutengao do rendimento distribuido pelo fundo.

DADOS DO FUNDO

Valor da Cota R$ 145,92 R$ 147,10 R$ 169,50
Quantidade de Cotas 911.000 911.000 911.000
Valor de Mercado R$ 132.933.120 R$ 134.008.100 R$ 154.414.500
LIQUIDEZ
Volume Negociado R$ 2.451.539 R$ 24.219.064 R$ 27.390.331
Giro (% de cotas negociadas) 1,86% 18,58% 20,95%
Presenca em Pregdes 100% 100% 100%

www.riobravo.com.br
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DEMONSTRAGAO DE RESULTADO

Receita Imobiliaria R$ 750.090
Receita Financeira R$ 6.731
Despesas -R$ 151.147
Resultado R$ 605.674
Resultado por cota R$ 0,66
Rendimento por cota' R$ 0,73
Resultado Acumulado? -R$ 0,0652

' Rendimento anunciado do periodo indicado.

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

DISTRIBUICAO DE RENDIMENTOS

2021 0,64 0,64 0,64 0,64
2020 0,62 0,62 0,62 0,62
A® 3,2% 3,2% 3,2% 3,2%

3 Variagdo comparativa entre meses de 2020 e 2021.

RENTABILIDADE

Fll The One
IFIX

rentabilidade das distribui¢es de rendimento®

Fll The One

CDlliquido (15% de IR)

4 Rentabilidade calculada a através do método da cota ajustada, ou seja, assume-se que o proventos pagos sdo reinvestidos no préprio Fll.

0,64
0,62

3,2%

1,52%

-1,47%

0,51%

0,46%

0,64
0,62

3,2%

R$ 6.956.543
R$ 38.551
-R$ 882.259
R$ 6.112.835
R$ 6,7100
R$ 6,7600

-R$ 0,0500

0,73
0,62

17,7%

2,41%

-6,78%

4,51%

2,62%

O rioBrAVO

0,73 0,73
0,63 0,63

15,9% 15,9%

3,19%

-3,29%

5,36%

2,89%

R$ 8.285.939
R$ 42.959
-R$ 1.217.021
R$ 7.111.877
R$ 7,8067
R$ 8,0400

-R$ 0,2333

0,73
0,63

15,9%

0,64 0,64

189,46%

112,99%

66,59%

99,01%

5 Rentabilidade calculada através da soma dos rendimentos pagos divididos pelo valor da cota adquirida em mercado secundério no fim do més

anterior ao periodo correspondente.
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VACANCIA

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

3° Trimestre 2020 4° Trimestre 2020 [° Trimestre 2021 2° Trimestre 2021 3° Trimestre 2021
B Fll The One Sao Paulo

A vacincia de Sdo Paulo considera lajes corporativas AAA, AA e A. Fonte de dados: Buildings.

CONTRATOS

Os vencimentos e revisionais dos contratos estdo representados no grafico abaixo:

80%

10% 10%
2022 2023 >2023

Vencimento H Revisional

Os indices de Reajuste dos contratos estio representados abaixo:

IPCA
11%

www.riobravo.com.br
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PATRIMONIO DO FUNDO

O FIlI é proprietario de:

THE ONE

Localizagdo: Rua Ministro Jesuino Cardoso ,454 — Itaim Bibi
Sao Paulo — SP

Area BOMA: 6.015 m?
Participacdo no Empreendimento: 44%

Vagas de Garagem: |78

THE ONE
PAVIMENTO CONJUNTO LOCATARIO iINDICE DE REAJUSTE AREA BOMA
1° andar Il Turner IGP-M 244 m?
1° andar 12 Turner IGP-M 356 m?
1° andar 13 Turner IGP-M 419 m?
1° andar 14 Turner IGP-M 306 m?
2° andar 2] Turner IGP-M 245 m?
2° andar 22 Turner IGP-M 358 m?
2° andar 23 Turner IGP-M 360 m?
2° andar 24 Turner IGP-M 247 m?
7° andar 71 Austral Seguradora IGP-M 254 m?
7° andar 72 Austral Seguradora IGP-M 366 m?
7° andar 73 ltalac IPCA 360 m?
7° andar 74 ltalac IPCA 247 m?
10° andar 101 Banco do Brasil IGP-M 454 m?
10° andar 102 Banco do Brasil IGP-M 676 m?
10° andar 103 Banco do Brasil IGP-M 687 m?
10° andar 104 Banco do Brasil IGP-M 438 m?
TOTAL 6.015 m?
ABL Total 6.015 m?
Vacéncia (m?) 0 m?
Vacancia fisica (%) 0,0%

www.riobravo.com.br
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INFORMAGOES DO PRODUTO

ADMINISTRADOR E GESTOR * Rio Bravo Investimentos

ESCRITURADOR DAS COTAS - Rio Bravo Investimentos

TAXA DE ADMINISTRACAO E GESTAO - 0,25% a.a. sobre o Patriménio Liquido

(Min. Mensal R$ 16.000,00 - data base 11/2010, reajustada anualmente pela variagao positiva do IGP-M)
TAXA DE PERFORMANCE - Nio ha

INICIO DO FUNDO - 07/01/201 |

QUANTIDADE DE COTAS - 911.000

QUANTIDADE DE COTISTAS - 4.022

PATRIMONIO LIQUIDO « R$ 146.356.151,50 (ref. Setembro)

OBIJETIVO E POLITICA DO FUNDO

O fundo tem por objeto principal a obtengao de ganho de capital com a locagao, arrendamento ou alienagao dos ativos imobiliarios
que possui.

Para atender as necessidades de liquidez do Fundo, a parcela do patriménio nio aplicada nos Ativos Imobiliarios podera ser aplicada
em cotas de fundos de investimento e/ou ativos de renda fixa, incluindo:

(i) titulos publicos federais;
(i) operagbes compromissadas lastreadas nesses titulos;
(iii) titulos de emissao ou coobrigagdo de institui¢ao financeira, incluindo certificados de depdsito bancario (CDB) (“Ativos de

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

CONTATOS

RELACAO COM INVESTIDORES
11 3509 6500
ri@riobravo.com.br

OUVIDORIA

11 08007229910
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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