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Patrimonio Fechamento i Numero de Yield
R Numero de cotas
liquido/cota (R$) no més (R$) investidores anualizado'
78,28 71,89 2.737.514 9.786 9,2%
Patriménio liquido Valor de mercado Volume médio diario PIVP Ndmero de fundos
(R$ milhdes) (R$ milhSes) negociado investidos
214,29 196,80 642.398 0,92 30

COMENTARIOS DO GESTOR

CENARIO DOMESTICO

Fiscal e inflacdo: O més de agosto foi marcado por expectativas positivas em relagdo a reforma tributdria do ponto de vista
de arrecadacdo federal (nenhum ponto especifico sobre Flls) e a preocupagdo voltou a ser o cumprimento do Teto de
Gastos. Temos a expectativa de descumprimento do teto jd no ano que vem, mas ainda ndo sdo claros os gatilhos
constitucionais para tanto e eles serdo desenhados na PEC do Pacto Federativo. Segundo o cenario do Tesouro, o déficit
primario deve ser de 3% em 2021 (contra 1,3% em 2020) e sé atingiriamos superdvit em 2027. O cenario fiscal da Rio Bravo
é um pouco mais pessimista para o déficit primario, e acreditamos em uma PEC dando mais flexibilidade ao orgamento e
rompimento do teto em 2021, com gatilhos sendo acionados ao longo do ano. O impacto desse transito ja é em parte
precificado na inclinagdo da curva de juros e na expectativa de elevagdo controlada da inflagdo nos proximos periodos, dada
a elevada capacidade ociosa na economia e os impactos da pandemia.

A boa noticia nesse campo vem da proposta de Reforma Administrativa enviada ao Congresso, que atinge apenas novos
servidores publicos, mas deve significar uma economia em torno de RS 816 bi em 10 anos, proximo ao que significou a

reforma da previdéncia em 2019.

Atividade econdmica: Boas noticias nesse campo. Temos observado recuperagdo importante das vendas no varejo, que ja

chegaram nos niveis pré-pandemia. O setor de servigos ainda apresenta dificuldades. Esse nimero ainda é muito pautado
pelo estimulo fiscal representado pelo auxilio emergencial, mas é importante para a manutencdo da economia. Revisamos

nossos dados de crescimento para -5,2% em 2020 e +3,0% em 2021.

CENARIO EXTERNO

Estados Unidos: A discussdo segue em torno das eleicdes americanas, que agora ja possuem definicdo sobre o candidato
democrata e a corrida pode ser considerada oficialmente iniciada. A politica externa que repatriar empregos se manteve
muito semelhante nos dois candidatos. O impasse atual gira em torno do pacote fiscal, parado no Congresso, cujo principal
ponto é a proposta de reducdo para USS 400 por Trump e a manutencdo em USS 600 pelos democratas. A prorrogacio é

driver fundamental para o crescimento, da mesma forma como estamos observando no Brasil.

'Yield anualizado considera a distribuicdo por cota no més de referéncia do relatério multiplicado por 12, resultado dividido pela cotagao de fechamento
do més de referéncia (proventos*|2/preco de fechamento da cota no Gltimo dia Gtil do més).
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Covid-19: Com as férias e o verdo na Europa, observamos repique nos nimeros, o que provoca novos lockdowns e ameaga o
crescimento ja abatido da zona do Euro. O acompanhamento desses nimeros é importante ndo sé pelo crescimento e

abastecimento global, mas também para acompanhar o impulso de expansdo de empresas ao redor do mundo.

MERCADO IMOBILIARIO

Temos visto a economia real no Brasil empenhar grandes esforgos de retomada, e esse movimento tem sido observado
também dentro dos fundos imobilidrios. O crescimento pequeno nas vacancias das principais regides se mostrou mais
causado pela movimenta¢dao normal das empresas — todos os meses entram e saem inquilinos de empreendimentos, mas
ndo vimos o impulso de novas ocupagdes no periodo da pandemia. O portfélio do fundo foi mais concentrado em ativos
corporativos de maior qualidade nos uUltimos meses, com vistas a reduzir o risco maior das regides menos core da cidade de
Sdo Paulo.

No mercado logistico, vimos resiliéncia e as principais regides tém sido demandadas por grandes varejistas que querem
aproveitar o cendrio como oportunidade de expansdo no Brasil. Iméveis bem localizados tém dado boas noticias.

No varejo, a situagdo dos shoppings ainda é delicada, com ativos que atendem a classes C e D mostrando recuperagdo mais
rapida. O valor de portfélios diversificados, que acessam fontes de retorno variadas, se mostra novamente importante

nesse momento. Seguimos com exposi¢do controlada ao segmento ( aproximadamente 11%).

RIO BRAVO FUNDO DE FUNDOS
Em agosto o Fundo encerrou o terceiro més com a totalidade do capital da 22 Emissdo de cotas alocado. Hoje, o RBFF11 tem
um dos maiores dividend yields do mercado de fundo de fundos e maior que a média do setor, como pode ser visto no

grafico a seguir.
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Sobre os movimentos no portfélio do Fundo realizados no més, a gestao realizou alguns movimentos taticos com o objetivo
de subscrever o direito de preferéncia que tinhamos em algumas ofertas. Tal estratégia foi adotada no caso de Iridium
Recebiveis e em uma parcela do investimento em Vinci Logistica. O fundo aumentou sua participagdao no setor de logistica
através das ofertas primarias de CSHG Logistica e Vinci Logistica. Também aumentou a participagdo no setor de CRI através
da participagdo da oferta de Fator Verita. Sobre os desinvestimentos realizados, a gestdo reduziu as alocagdes em fundos
que acredita que ja estejam com seu portfélio de ativos precificados e apresentam downside maior que upside. Sdo eles: XP

Logistica, The One, CSHG Prime Offices e CSHG Renda Urbana.

*Dividend Yield calculado através da cota de fechamento de cada uma das respectivas datas de anincio da distribuicdo de rendimentos do fundo
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DESTAQUES POS 22 EMISSAO DE COTAS

Ganho de capital ndo realizado?
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Desde o inicio do ano a gestdo vem realizando ganhos de capital e distribuindo para os cotistas. O ganho de capital

acumulado ndo necessariamente sera realizado de forma integral ou majoritaria.

Cota de mercado vs. Cota patrimonial

% de
desconto

Cota Mercado  m Cota Patrimenial

Rentabilidade gestdo Rio Bravo* - 22 emissdo de cotas (desde 10/03/2020)
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3 O ganho auferido dos investimentos, nio configura promessa futura de resultado auferido ou distribuicio de dividendos do fundo
# Cota patrimonial ajustada aos dividendos do fundo.
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. gestéo Rio Brawo
més 2020
(19/08/2019)

Rendimentos de FlI R$ 806.616 R$ 4.844.076 R$ 4.211.735
Alienacéo de cotas de Fll (Bruto) R$ 536.120 R$ 7.020.252 R$5.419.023

Certificado de recebiveis imobiliarios R$ 278 R$ 8.123 R$ 3.615

Receitas financeiras R$ 1.748 R$ 114.220 R$ 57.658
Despesas -R$ 553.153 -R$ 2.610.657 -R$ 2.162.100
Resultado R$ 791.609 R$ 9.376.015 R$ 7.529.931
Rendimentos distribuidos R$ 1.505.633 R$ 8.976.081 R$ 7.175.499

Resultado por cota R$ 0,29 R$ 8,74 R$ 3,70
Rendimento por cota R$ 0,55 R$ 8,78 R$ 3,86
Resultado Acumulado® -R$ 715.220 R$ 1.113.957 R$ 1.068.455
Resultado apresentado em regime de caixa e ainda ndo auditado.
5 Diferenca entre o resultado do periodo e rendimento anunciado no periodo indicado.
Composic¢do do resultado no més (RS)
0,20 0,00
0,29
-0,20

Receita recorrente Ganho de capital Receitas financeiras Despesas Resultado

Como a gestdo tem como guia a linearizagdao dos rendimentos, em alguns meses o resultado devera ficar acima ou abaixo
do distribuido, o que é considerado sustentdvel uma vez que a gestdo observa e projeta os resultados gerados no
semestre como um todo (ver grafico histérico de resultado/distribuicdo na pagina seguinte). Essa politica tem por

objetivo dar maior previsibilidade para a renda mensal do investidor.

As despesas do més de agosto foram impactadas devido ao IR sobre o ganho de capital a ser pago das transagdes

realizadas no més de julho.
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DISTRIBUIGAO DE RENDIMENTOS

2020 0,78 0,65 0,30 0,30 0,33 0,43 0,52 0,55
2019 0,45 0,41 0,84 0,41 0,41 0,41 0,02 0,20 0,50 0,60 1,00 2,82
N 73,3% 58,5% -64,3% -26,8%  -19,5% 4,9% 2500% 175%

6 Variagcdo comparativa entre meses de 2019 e 2020.

A distribuicdo do Fundo é mensal, com pagamentos no dia 15 do més subsequente ao resultado de referéncia. No caso
deste ndo ser dia util, o pagamento é antecipado para o dia util imediatamente anterior. Fardo jus aos rendimentos os
detentores da cota no dia da divulgacgdo da distribuicdo de rendimentos, ultimo dia util do més.

O Fundo distribui aos seus cotistas semestralmente, no minimo, 95% dos lucros auferidos, apurados segundo regime de
caixa, conforme legislagdo vigente. Ou seja, no maximo 5% do resultado gerado no semestre fiscal podem ficar retidos no
caixa do Fundo para liquidez e investimentos. A gestdo do Fundo pode optar pela melhor forma de distribuir os resultados
durante o semestre, e fica a seu critério linearizar a distribuicdo de proventos, buscando previsibilidade de pagamentos
aos investidores.

Distribui¢do de dividendos 12 meses (RS)

resultado/cota (R$)  —e— distribuicio/cota (R$)

2,82

1,88 1,85
123 1,33 1,33
0,87
0,61 0,65
0,20 041 0,29
-0,10
set-19 out-19 nov-19 dez-19 jan-20 fev-20 mar-20 abr-20 mai-20 jun-20 jul-20 ago-20
Rendimentos distribuidos R$ 1.505.633 R$ 7.175.499 R$ 8.976.081
Dividend yield ’ 0,8% 3,4% 10,2%
7 Dividend Yield calculado com base na data de fechamento de cada um dos periodos.
Volume Negociado R$ 13.490.367 R$ 87.231.043 R$ 93.896.041
Volume Médio Diario Negociado R$ 642.398 R$ 522.342 R$ 377.093
Giro (%de cotas negociadas) 7,11% 78,42% 98,38%
Presenca em Pregdes 100% 100% 99%
Valor da Cota R$ 71,89 R$ 115,01 R$ 86,00
Quantidade de Cotas 2.742.102 365.972 365.972
Valor de Mercado R$ 197.129.713 R$ 42.090.440 R$ 31.473.592
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DESEMPENHO DO FUNDO

IFIX 1,8% -13,0% -7,8% 4,7% 80,6% -4,1%

CDI 0,2% 2,1% 1,3% 3,9% 91,3% 1,3%
Cota de mercado 7,0% -35,6% -24.1% -11,1% 20,1% -22,7%
Cota patrimonial 2,1% -30,9% -8,6% -12,8% 28,3% 2,5%

8 Rentabilidade calculada considerando a cota ajustada por proventos.

Rentabilidade desde o inicio do fundo?®
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6

9Rentabilidade da cota patrimonial ajustada aos dividendos leva em consideracdo a 22 emissdo de cotas onde o valor da cota da emissdo tinha um
desconto de 25,5% em relagdo a cota patrimonial do fundo em janeiro/2020.
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CARTEIRA DO FUNDO

Alocagio por setor de Fll Alocagdo por classe de ativo

Fil de Shoppinge
Varejo
16.6% o

Fil de Logistica e
Industrial

24.2%
. Renda Fixa
FIl Educacional 1,7%

51%
Fil Residencial
1.5%
Fll de Escritorios Cota de Fil
. 98,3%
Monoativo

FIl de Recebiveis 0,0%
26.4%

=]

FIl de Escritérios
Multiativo
26,2%

MXRFI | 10,0%
RCRBI | 7,5%
LASCI | 7.1%
BRCRI | 6,5%
VILGI | 6,0%
BLCPI | 5,9%
RBEDI | 5,1%
IRDMI | 3,6%
PVBII | 3,5%
VISCI | 3,5%
SDILI | 3,4%
XPCI| 3,4%
XPLGI | 3,3%
VINOI | 3,2%
VRTAI I 3,0%
JSREI | 3,0%
HGRUI | 3,0%
OUJPII 2.6%
HGREI | 2,6%
BTLGI | 2,5%
CPTSI | 1,9%
RBVAI | [,6%
LFTTII |,5%
XPINI | [,5%
XPMLI | [,5%
HGLGI | [,1%
KNCRI | 1,0%
KNIPI | 0,8%
BRCOI | 0,4%
ONEFII | 0,0%

DIVERSIFICACAO POR ESTRATEGIA 10

2% 21% 78%

10 As alocagBes estratégicas sdo mais focadas em renda recorrente e tem um maior tempo de maturagdo do investimento na carteira. As
alocagdes taticas sdo focadas em ganho de capital e aproveitar distor¢gdes nos pregos em um horizonte de tempo mais curto. As estratégias High
Yield tém uma maior relagdo de risco e retorno dentro do portfdlio.

mHigh Yield  ®Tética Estratégica
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PERGUNTAS E RESPOSTAS

A) Por que o Fundo apresenta desconto da cota de mercado em comparagao a cota patrimonial do Fundo?

A gestdo do fundo ndo consegue ter qualquer controle sobre o prego da cota no mercado secundario, que depende dos
movimentos de oferta e demanda. Até o fechamento do relatdrio, a cota de mercado estava com desconto de
aproximadamente 8,2% em relacdo a cota patrimonial®. Isso significa que se o fundo liquidar todas as posi¢des que ele tem
e devolver o dinheiro para os cotistas, eles irdo receber um valor superior ao que foi gasto para comprar a cota do fundo no
mercado secundario. Hoje o fundo apresenta um dos maiores dividend yields se comparado aos outros fundo de fundos de

mercado imobilidrio.

B) Qual a estratégia do fundo?

Oferecer aos nossos cotistas um portfélio diversificado e de alta qualidade de fundos imobilidrios, capazes de gerar renda
com nivel moderado de risco no longo prazo. Utilizamos, para isso, um processo disciplinado e detalhista de investimentos,
que nos permite montar carteiras resilientes e que superam o benchmark. Contamos com mais de 20 anos de histéria e uma
equipe que soma centenas de anos de experiéncia em mercados e transagGes imobiliarias, e nos alavancamos nesta

expertise para investir em ativos capazes de gerar retorno no longo prazo.

A gestdo do fundo tem um DNA fundamentalista e focado no longo prazo, sendo assim todos os investimentos possuem
uma visdo de no minimo 3 anos e sdo pautadas em fundamentos macroeconémicos e microeconémicos. O fundo tem uma
estratégia de ser um pagador de dividendos recorrente e sem grandes oscilagbes. Tal estratégia tem o objetivo de reduzir a

volatilidade da cota e consequentemente do capital dos cotistas.

Os investimentos possuem trés estratégias diferentes: posicdes estratégicas, posicOes taticas e posicdes high yield. A
primeira tem um foco maior no longo prazo e é um investimento para se carregar por anos. Isso ndo significa que posi¢des
estratégicas ndo podem ser reduzidas caso o target de retorno seja alcangado ou questdes microecondmicas e
macroecondmicas se alterem. A estratégia tdtica tem o objetivo de auferir ganho de capital em curto/médio prazo de
investimento. A estratégia high yield sdo posigdes com um maior retorno e, consequentemente, um maior risco, porém sao
importantes para compor os dividendos do portfélio. O peso que cada estratégia guarda no portfélio do fundo esta descrito

na pagina 8 do relatdério e podem sofrer oscilagdo ao longo do tempo.

C) Como é gerado o ganho de capital? Quando a gestdo determina que é hora de vender e realizar esse ganho?
O ganho de capital é gerado através da venda de posi¢cdes com lucro. Para todos os fundos investidos e acompanhados pela

gestdo é realizado um modelo financeiro que é atualizado periodicamente.
Entendemos que esta na hora de vender um fundo ou uma posi¢do quando sdo atingidas as premissas que foram inseridas e

estipuladas no momento do investimento e nas atualizagdes periddicas, sendo que ndo hd mais nenhum upside de prego.

Além disso, existem investimentos do fundo que o principal objetivo é o ganho de capital e ndo o carrego no longo prazo.

'Para o calculo foi utilizada a cota patrimonial do dia 3| de agosto e a cota a mercado de fechamento do mesmo dia.
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D) A gestdo acredita que o nimero de fundos em carteira é o ideal ou podemos ver uma diversificacio maior
futuramente? Ha um ponto 6timo para o tamanho do fundo hoje?

Hoje o fundo conta com 30 posi¢Ges. Acreditamos que essa é uma quantidade confortavel de diversificagdo por fundo
atualmente, mas nada impede que esse niumero seja revisto, tanto para mais quanto para menos, a depender do tamanho
do patrimonio alocado e do momento de mercado. Contudo, ndo faz parte da estratégia pulverizar a carteira em centenas

de fundos ou concentra-la em poucas posigdes.

E) O que significa a alinea “outras despesas” que aparecem de forma recorrente nos informes mensais do

fundo?
A alinea “outras despesas” refere-se ao imposto de renda que incide sobre i) o ganho de capital realizado, que é pago
apenas no més seguinte, ou ii) o ganho de capital projetado (IR que seria pago caso o fundo vendesse todas as posigdes dele

naquela data), que é provisionado, conforme orientagdo da auditoria externa.

F) O fundo tem algum guidance de distribuicdo de rendimentos para os proximos meses?
No relatério de gerencial de julho a gestdo apresentou uma previsibilidade na distribuicdo de rendimentos do fundo em
diferentes janelas do IFIX. O estudo completo pode ser encontrado através desse link, porém abaixo temos a tabela que foi

apresentada.

Internvalo IFIX 2300 - 2599 2600 - 2899 2900 - 3100

(Valores em pontos)

Dividendos 0,34 -0,43 0,43 - 0,62 0,62 -0,71

E importante ressaltar que a presente previsibilidade de distribuicdo de rendimentos nio configura promessa futura de

resultado ou distribuicdo de dividendos do fundo.


https://fnet.bmfbovespa.com.br/fnet/publico/exibirDocumento?id=114124
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INFORMAGOES SOBRE O FUNDO

PERFIL DE GESTAO - Ativa

GESTOR * Rio Bravo Investimentos

ADMINISTRADOR ° BRL Trust

CUSTODIANTE E ESCRITURADOR * BRL Trust

TAXA DE ADMINISTRACAO E GESTAO ¢ 0,80% a.a. sobre o Valor de Mercado
(Min. Mensal R$ 35.000 - reajustada anualmente pela variagao positiva do IGP-M)
TAXA DE PERFORMANCE ¢ 20% sobre o que exceder o IFIX

PUBLICO - ALVO - Pessoas fisicas e juridicas de qualquer natureza

INICIO DO FUNDO -+ 06 de maio de 2013

PRAZO DE DURACAO ¢ Indeterminado

DISTRIBUICAO DE RENDIMENTOS ¢ Mensal, no minimo 95% da receita liquida do fundo

OBJETIVO DE RETORNO - Superar a variagao do IFIX

OBJETIVO E POLITICA DE INVESTIMENTO

O Fundo Rio Bravo Fundo de Fundos de Investimento Imobiliario - FlIl tem como objetivo proporcionar retorno aos seus
cotistas por meio de uma carteira diversificada de cotas de fundos de investimento imobilidrio e ativos de cunho
imobilidrio (Recebiveis Imobiliarios "CRI", Letras Hipotecarias "LH" e Letras de Crédito Imobiliario "LCI"), selecionados
de acordo com a andlise e expertise dos gestores. Com base nas estratégias definidas pelo Comité de Investimento da Rio
Bravo, o mercado secundirio é monitorado constantemente em busca de oportunidades de investimento e
desinvestimento.

10



O rioBrRAVO

SOBRE A GESTORA

A Rio Bravo é uma gestora pioneira no mercado de Fundos Imobilidrios e uma das principais administradoras do Brasil
atuando na estruturagdo, administragio e gestio de Fundos Imobilidarios. Com R$ 13 bilhdes sob gestio e com analises
disciplinadas de longo prazo e fundamentalistas, agrega aos investidores confianga e valor sustentavel. Possui portfélio com
mais de 30 Fundos de Investimento Imobilidrio, entre administracdo fiduciaria e gestdo, tendo realizado mais de 40
operagbes como estruturagao de fundos, realizagdo de ofertas publicas e operagdes de incorporagao de fundos nos Ultimos

10 anos. Possui uma equipe qualificada, com gestores e administradores com expertise de mais de 10 anos no mercado

financeiro e de fundo imobilidrio.

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

OUVIDORIA

11 0800 7229910
ouvidoria@riobravo.com.br

A presente instituigdo aderiu ao
Codigo ANBIMA de Regulagdes &
Melhores Priticas para os Fundos

ANBIMA delInvestimento.

e
S stituem qualq
mento. ¢ A Rio Bra

www.riobravo.com.br
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