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Relatério Gerencial INFORMACOES

SOBRE O FUNDO

CNPJ © 17.329.029/0001-14 OBIJETIVO E POLITICA DE INVESTIMENTO

PERFIL DE GESTAO e Ativa

O Fundo Rio Bravo Fundo de Fundos de Investimento Imobiliario -

ADMINISTRADOR e ESCRITURADOR ¢ BRL Trust - . .
FIl tem como objetivo proporcionar retorno aos seus cotistas por

GESTOR e Rio Bravo Investimentos meio de uma carteira diversificada de cotas de fundos
de investimento imobiliario e ativos de cunho
TAXA DE ADMINISTRACAO E GESTAO © 0,80% a.a. sobre o Valor de imobiliario (Recebiveis Imobilidrios "CRI", Letras Hipotecérias

"LH" e Letras de Crédito Imobilidrio "LCI"), selecionados de acordo
com a analise e expertise dos gestores. Com base nas estratégias
definidas pelo Comité de Investimento da Rio Bravo, o mercado

Mercado

(Min. Mensal RS 35.000 - reajustada anualmente pela variacdo positiva do IGP-M)
secunddrio é monitorado constantemente em busca de

TAXA DE PERFORMANCE e 20% sobre o que exceder o IFIX oportunidades de investimento e desinvestimento.

PATRIMONIO LIQUIDO e R$ 253.219.830,88 (ref. dezembro) Clique e acesse:
INiCIO DO FUNDO ¢ 06/05/2013
QUANTIDADE DE COTAS ¢ 3.749.215

NUMERO DE COTISTAS ¢ 22.134
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https://fnet.bmfbovespa.com.br/fnet/publico/exibirDocumento?id=122961
https://curriculo.riobravo.com.br/MailingFundos.aspx
https://www.instagram.com/riobravoinvestimentos/
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RBFF11 | Fll Rio Bravo Fundo de Fundos DESTAQUES s

PORTFOLIO DIVERSIFICADO E DE ALTA QUALIDADE /

Portfdlio de fundos imobilidrios criteriosamente selecionado capaz de gerar . I I
renda recorrente no longo prazo com nivel moderado de risco

PROCESSO DE INVESTIMENTO FUNDAMENTALISTA

Gestao com DNA fundamentalista e analises pautadas em fundamentos
macroecondmicos e microeconémicos

18 § § 3
1111

INVESTIMENTOS EM 3 ESTRATEGIAS DIFERENTES

Posi¢Oes estratégicas - foco maior no longo prazo
Estratégia tatica - objetivo de auferir ganho de capital em curto/médio

Estratégia high yield - posicdes com um maior retorno e,
consequentemente, um maior risco.
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- ravo Fundo de Fu PRINCIPAIS NUMEROQOS s

R$ 67,54 R$ 57,03
PATRIMONIO FECHAMENTO
LIQUIDO/cota DO MES

9,9% R$ 247,48
DIVIDEND VOLUME MEDIO
YIELD NEGOCIADO
ANUALIZADO (R$ mil)

R$ 253,22 R$ 213,82

PATRIMONIO VALOR DE
LIQUIDO MERCADO

(R$ milhdes) (R$ milhdes)

&5
NUMERO DE FUNDOS
INVESTIDOS
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CENARIO DOMESTICO

O ano de 2021 foi marcado por diversas dificuldades no mercado de
fundos imobiliarios. Iniciamos o ano de 2021 com perspectivas otimistas
quanto a uma retomada do mercado de Flls, ancorada pelo processo de
vacinacdo que estava por comecar no Brasil. Nos primeiros meses do ano,
o mercado foi surpreendido com uma nova onda de COVID-19 que
resultou em novas medidas de distanciamento social no pais, fazendo com
qgue shoppings tivessem suas operacdes paralisadas ou hordrios de
operacao reduzidos e com que a volta dos escritdrios fosse adiada pelas
empresas.

Ao longo do ano, os dados de inflagdo continuaram se mostrando
aquecidos, resultando em revisdes constantes no ciclo de aperto
monetario o que trouxe volatilidade para os ativos de risco. Somado a este
cenario, no final de junho o governo trouxe novamente a mesa uma
discussao antiga com a proposta de reforma tributaria apresentada, a qual
tinha como resultado a tributacdao dos dividendos dos fundos imobiliarios
para pessoas fisicas. Apesar de tal problema ter tido uma solucao rapida, a
proposta gerou volatilidade nos precos e o mercado passou a precificar
nos ativos uma probabilidade de isso ocorrer em algum momento.

COMENTARIOS

DO GESTOR ' s

Somado a todos os eventos mencionados, 2021 foi marcado por uma piora
na sinalizagcdao por parte do governo quanto a austeridade fiscal no pais. Tal
sinalizagdo ocorreu em diversos momentos do ano, porém a mudanga no
calculo do teto de gastos foi enxergada pelo mercado como uma ruptura
do compromisso por parte do governo com o quadro fiscal brasileiro. Esse
evento acabou resultado em uma abertura da curva de juros e uma
reprecificacdo dos titulos do governo, impactando de maneira negativa os
ativos de risco e principalmente ativos alternativos, como fundos
imobiliarios.

Apesar da boa performance do indice de fundos imobiliarios (IFIX) no més
de dezembro, que teve um retorno positivo de 8,78%, no ano o indice
apresentou um retorno negativo de -2,28%. Mesmo com o rali observado
no ultimo més do ano, ainda encontramos diversos fundos de tijolo
negociando abaixo do seu custo de reposicdo e/ou abaixo dos valore
efetivos que os ativos possuem no mercado. Vale mencionar que os
setores que possuem maiores descontos continuam sendo shopping e
lajes corporativas.
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RECAPTULANDO 2021, DE OLHO EM 2022

Dado o cendrio mais desafiador, turbulento e de volatilidade, durante o
ano resolvemos aumentar o percentual de exposicao da carteira a fundos
gue trazem maior resiliéncia de renda, ou seja, fundos de CRI e fundos de
tijolo com alto percentual de contratos atipicos. Aproveitando o mercado
com precos descontados, também alocamos uma parcela minoritaria dos
recursos em ativos robustos, de qualidade e que estavam negociando
abaixo do custo de reposicao.

O RBFF sempre teve em seu cerne ser um fundo com resiliéncia na sua
distribuicao de proventos, tentando trazer o maximo de previsibilidade de
renda para os investidores, mesmo em momentos desafiadores. Para isso,
montamos um portfélio com o objetivo de auferir uma TIR relevante para
0s nossos investidores, sempre com uma visao de longo prazo. Em
momentos de maior volatilidade e incertezas, como o observado ao longo
de 2021, a gestao tem a caracteristica de aumentar as aloca¢des com foco
em renda, com o objetivo de proteger o capital dos investidores e deixar o
Fundo menos dependente de ganhos de capital, dado que os ganhos ficam
mais escassos em mercados “baixistas”.

Dezembro2021
COMENTARIOS

DO GESTOR

No primeiro semestre do ano passado, aproximadamente 73% das receitas
do RBFF vieram de receitas recorrentes; no segundo semestre, esse
percentual foi de aproximadamente 93%. Vale mencionar que em
dezembro a receita de aplicagdo em outros Flls atingiu o valor de RS
0,53/cota, quando em maio, apds o término das aloca¢des da terceira
emissdo de cotas, esse total era RS 0,42/cota, um crescimento de 24%.
Além disso, o RBFF manteve uma distribuicdo bastante estavel ao longo do
ano: conseguiu distribuir um provento médio por cota no primeiro
semestre muito préoximo do segundo semestre, com queda apenas de -
0,35% entre esses periodos. Lembrando que a segunda metade de 2021 foi
marcada por grande volatilidade no mercado de Flls e queda nos pregos
das cotas no mercado secundario, iniciada em junho com a apresentacao
da reforma tributaria e seguida de longas discussdes fiscais e aperto
monetdrio ao longo do ano, como descrito mais acima.

Como ja mencionado, ao longo de 2021, aumentamos a parcela de
alocacdao destinada a renda no Fundo, porém realizamos trocas nas
alocacdes de Flls de tijolo com o objetivo de obter ganhos relevantes em
fundos descontados e que temos conviccdo em sua valorizacdo no
momento de volta do mercado imobiliario.
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O ano de 2022 sera marcado por alta volatilidade nos ativos de risco e nos
fundos imobilidrios. Incertezas quanto as novas variantes de COVID-19,
eleigdo presidencial no Brasil, processo de subida de juros nos Estados
Unidos e o processo de redugado do balangco do FED s3ao temas que deverao
ser observados com muita atencao pelos investidores e terdao efeito na
volatilidade do preco dos ativos ao longo do ano.

Apesar do ano com grandes desafios do curto prazo, continuamos
otimistas com o mercado de fundos imobilidrios no médio prazo. Sao em

momentos de alta volatilidade e maiores incertezas que achamos
investimentos que trazem retornos expressivos para nossos investidores
no longo prazo. Os fundamentos positivos para o mercado imobiliario
permanecem, junto com os descontos excessivos em diversos Flls, o que
consideramos um 6timo momento para alocacgao.

COMENTARIOS

DO GESTOR e

O portfdlio do RBFF esta preparado para a volatilidade esperada em 2022,
protegendo o capital dos nossos investidores, e preparado para a
retomada que vemos a frente no mercado. Hoje, aproximadamente 69%
do portfélio do Fundo esta alocados em fundos de tijolo e 29% nos setores
de Shopping e Lajes Corporativas, ambos segmentos descontados, que
sofreram ao longo da crise pandémica, comecaram a apresentar uma
peguena melhora ao longo de 2021 e devem continuar em recuperagao ao
longo do préoximo ano.
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RBFF11 | Fll Rio Bravo Fundo de Fundos DO GESTOR

RIO BRAVO FUNDO DE FUNDOS

Em dezembro o Rio Bravo Fundo de Fundos apresentou uma distribuicao
de RS 0,47/cota, o que corresponde a um dividend yield de 9,9%, acima da
média do mercado. O Fundo encerrou o més negociando com um EVOLUCAO DA RECEITA RECORRENTE/COTA
desconto de 15,6% em relacao a cota patrimonial, o que consideramos um
patamar de alocacdo atrativo para os investidores que buscam renda

passiva bem fundamentada e de longo prazo. Periodo de Alocagdo dos Apos alocagdo dos recursos da 32 Emissdo de Cotas
recursos da 32 Emissdo de

Cotas

26,2%

Dado o cenario mais desafiador e de alta volatilidade enfrentado pelos
fundos imobiliarios desde o inicio da pandemia e que foi agravado devido
as constantes revisdes de projecao de alta da SELIC, a gestdo do Rio Bravo 0,47
Fundo de Fundos tem realizado um trabalho de aumentar a receita 0,42 0,41

recorrente do fundo (FFO — funds from operations), para reduzir a 0,37

0,53

0,48

n . . d . . ~ 0135
dependéncia da realizacdo de ganho de capital na composicao do 0,35

resultado do fundo, uma vez que tal ganho depende da direcao do

mercado. No segundo semestre de 2021, 93% do receita do fundo adveio fev-2l  mar-2l  abr-2l  mai-2l  jun-2l jul-21 ago-2l  set2l  out2l  nov2l  dez2l
de receita recorrente. Como resultado dessa estratégia, conseguimos

manter o dividendo do RBFF ao longo de 2021 na média de RS 0,47/cota,

de maneira previsivel e regular, conforme o que a gestdao sempre se

propOe a fazer.
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Além disso, ao longo de todos os trimestres do ano, o RBFF distribuiu um
dividend yield superior ao IFIX e a média dos seus pares de mercado, se
mostrando uma excelente alternativa de investimento.

DY MEDIO POR TRIMESTRE
10,3%

o 9,8%
9,1% 9,4%

8,8%
o o 8,5% g5y
7,6% 7,6% 7.4%
6% I

172021 272021 3T 2021 4T 2021
RBFF ® Média Peers Média IFIX

No 172021 o fundo distribuiu um dividendo menor, porque estava em processo de aloca¢do dos recursos
captados na 32 emissdo de cotas.

O Rio Bravo Fundo de Fundos encerrou o més de dezembro de 2021 com
diversos fundos que possui investimento, negociando abaixo do valor
patrimonial, o que pode representar um potencial de valorizagao.
Analisando o desagio/4gio em relacdo a cota patrimonial do fundo entre os
diferentes setores de Fll, encontramos os maiores descontos nos setores
de lajes, shopping e residencial.

COMENTARIOS
DO GESTOR

Segmento % Flls Agio/Desagio
Recebiveis 31,4% 1,6%
Logistica e Industrial 24,5% -5,0%
Lajes 18,0% -23,1%
Shopping 10,4% -10,0%
Varejo 9,5% -4,8%
Educacional 4,2% -9,4%

Residencial 2,1% -22,1%
100% -8,1%

Sobre os investimentos e desinvestimentos feitos no més, concluimos a
movimentacao tatica iniciada em novembro da venda parcial da posicao de
Iridium Recebiveis, e o exercicio de direito de preferencia, sobras e
montante adicional na mesma propor¢ao da venda realizada. Além disso,
reduzimos parcialmente a posicao do RBFF no setor residencial.
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Gestao Rio Bravo

(19/08/2019)
Rendimentos de Hi 1.974.052,48 28.618.161,80 19.578.593,29
Alienacao de cotas de HI (Bruto) 40.478,52 13.897.609,27 4.001.697,70
Certificado de recebiveis imobiliarios 1.522,00 11.313,09 2.419,86
Receitas financeiras 16.556,19 369.457,98 245.874,87
Despesas - 142.563,00 - 6.503.840,86 - 2.713.989,79
Resultado 1.890.046,19 36.392.701,28 21.114.595,93
Rendimentos distribuidos 1.762.131,05 35.675.826,27 20.677.214,25
Resultado por cota 0,50 18,82 5,79
Rendimento por cota 0,47 16,63 5,65
Resultado Acumulado 127.915,14 764.688,84 437.381,68

Resultado apresentado em regime de caixa e ndo auditado.
Proporgdo distribuida considera total do montante distribuido dividido pelo resultado do periodo
(valores absolutos).

GANHO DE CAPITAL NAO REALIZADO POR COTA

1,81
1,34
1,18
078 57 076
0,59 043 0,51
’ 0,38
I I n

jan-21 fev-21  mar-21  abr-21  mai-21  jun-21 jul-21 ago-21  set-21  out-21  nov-21  dez-21

2,08

RESULTADOQOS
E DISTRIBUICAO

COMPOSICAO DE RESULTADOS NOS ULTIMOS 12 MESES
(RS/cota)
0,71

0,50
040 47 046

m &

fev-21 mar-21  abr-21 mai-21  jun-21 jul-21 ago-21 set-21 out-21 nov-21  dez-21

Despesas H Receitas financeiras Ganho de capital M Receita recorrente

COMPOSlCAO DO RESULTADO NO MES (RS/cota)
0,01

Receita recorrente Ganho de capital Receitas financeiras Despesas Resultado
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A distribuicdo do Fundo é mensal, com pagamentos no dia 15 do més subsequente ao
ANO  JAN  FEV  MAR ABR  MAI  JUN  JUL AGO  SET  OUT  NOV  DEZ resultado de referéncia. No caso deste n3o ser dia (til, 0 pagamento é antecipado para o dia
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 util imediatamente anterior. Fardo jus aos rendimentos os detentores da cota no dia da

2020 0,78 0,65 0,30 0,30 0,33 0,43 0,52 0,55 0,55 0,55 0,55 0,55 lengagéo da dlStrlbUlcaO de rendimentos, no ultimo dia util do més.

2021 0,50 0,36 0,50 0,50 0,50 0,47 0,47 0,47 0,47 0,47 0,47 0,47

O Fundo distribui aos seus cotistas semestralmente, no minimo, 95% dos lucros auferidos,
A -35,9% -44,6% 66,7% 66,7% 51,5% , -9,6% -145% -145% -14,5% -14,5% -14,5% apurados segundo regime de caixa, conforme legislagcdo vigente. Ou seja, no maximo 5% do
resultado gerado no semestre pode ficar retido 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, portanto, a seu critério linearizar a distribuicdo de
proventos com o objetivo de buscar a previsibilidade de pagamentos aos investidores.

resultado/cota (R$) M distribuicdo/cota (R$)

0,71

0,57
Ol r

0,35 0,36
I I I I I I I l NUMERO DE COTISTAS
Cfev21 21146

jan-21  fev-21 mar-21 abr-21  mai-21 ]un-21 jul-21 ago-21  set-21  out-21  nov-21  dez-21

DY anualizado (Cota Mercado) DY anualizado (Cota Patrimonial)
0,
0 9 4% 10,1% — 9,9%
8 0% 8,9% 8,9% 8,7% 8,7% 8,7% 9,3% s
,U7%
0,
0.0% 8,52%  893%

7.7% 8,19% 8,20% 8,37% 8,11% 7,92% 8,28% 8,34%
! dez-20 jan-21 fev-21 mar-21 abr-21 mai-21 jun-21 jul-21 ago-21 set-21 out-21 nov-21 dez-21

5,77%

jan-21 fev-21 mar-21  abr-21 mai-21  jun-21 jul-21 ago-21 set-21 out-21 nov-21  dez-21 @ RIOBRAVO 11



Rio Bravo Fundo de Fundos

Rio Bravo Fundo de Fundos

IFIX

IFIX

——CDlI

——CDlI

Volume Negociado R$ 5.197.112 R$ 144.133.694 R$ 144.133.694
Volume Médio Diario Negociado R$ 247.482 R$ 571.959 R$ 571.959
Giro (% de cotas negociadas) 2,51% 61,31% 61,31%
Presenca em Pregbes 100% 99% 99%
Valor da Cota R$ 57,03 R$ 74,27 R$ 74,27
Quantidade de Cotas 3.749.215 2.737.514 2.737.514

Valor de Mercado

R$ 213.817.731

R$ 203.315.165

R$ 203.315.165
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CARTEIRA DO FUNDO s

MXRF11 7,9%
RCRB11 6,5%

RBVA11 5,7%

BLCP11 5,6%

LASC11 5,5%

VILG11 4,7%

BRCR11 4,6%

XPLG11 WA

Investimentos no Més

RBED11
CPTS11
RBRY11
SDIL11
KNIP11
XPML11
PVBI11
IRDM11
BRCO11
HGRU11
BTLG11

4,2%
4,2%
3,3%
3,0%
3,0%
2,9%
2,9%
2,5%
2,5%
2,3%
2,3%

/I H IRDM11: + 2,06 MM

CORM11 2,3%

Desinvestimentos no Més
VISC11 2,1%

CVBI11 1,9%
OUJP11 1,8% D IRDM11: -749,9K

VGIR11 1,8% LFTT11: -382,3K

VSLH11 1,7%
JSRE11 1,7% CORM11: -4,6K
VIUR11 1,6%

KNSC11 1,4%

RBRS11 1,4%

GALG11
Outros

1,3%

*Qutros: Considera posi¢oes inferiores a 1,3% do PL.

5,0%
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CARTEIRA DO FUNDO

EVOLUCAO DA ALOCACAO POR ESTRATEGIA ALOCACAO POR SETOR DE FlI

Fll de Shopping e

) 0 o ) o ) ) Varejo
8,3% 3,9% 88 9.3% ,0% 3,0% /0% 3,7% 4% &%
2,0% 192% gy 9% i o oW & W @ i Fil de Logistica e 20,0%
6,2% 1880 1I/o ZI/o zl, 20 Zl/o 2080, 20000 1886 Industrial
613% 1'/0 11880 24,5%
1I/o | | | | FIl Educacional
»n 22,9% 25,6% 25,5% 27,2% 24,9% 26,8% 28,0% 28,5% 31,8% 31,0% 4,2%
15,2% ’
FIl Residencial
187%  199%  201%  210%  206%  209%  213% 3179  201%  178%  17,7%  17.8% 2,1%
21,3%  23,9%  24,8%  248%  250%  243%  244%  219%  23,8%  231%  22,5%  242%
jan/21 fev/21 mar/21 abr/21 mai/21 jun/21 jul/21 ago/21 set/21 out/21 nov/21 dez/21
FIl de Logistica e Industrial FIl de Escritérios Multiativo FIl de Recebiveis Al de3lie:;b|ve|s FIl de Escritérios
’ () q q
M FIl de Shopping e Varejo Outros Renda Fixa Multiativo
18,0%
100% ~ a
TARGET DE ALOCACAO POR ESTRATEGIA
80% ALOCACAO POR CLASSE DE ATIVO
: ® 79%
60%
40% CRI
0,1%
Renda Fixa
1)
20% ® 16% 1,1%
5% @
0%
-20% Cota de Fll
Estratégica Tética High Yield 98,9%

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 distorgées nos precos em um horizonte de tempo mais curto. As estratégias High Yield tém
uma maior relagdo de risco e retorno dentro do portfélio.
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RBFF11 | Fll Rio Bravo Fundo de Fundos CARTEIRA DO FUNDO e

Em 31 de julho de 2019, por meio de qudérum qualificado, foi aprovada a aquisicdo ou ALOCACAO POR GESTOR
alienacdo no mercado secunddrio, bem como a subscricdo no mercado primdrio, de Cotas
de Fundos de investimento geridos pelo Gestor e/ou pessoas ligadas ao Gestor, e/ou Cotas
de Fundos de investimento administrados pelo Administrador e/ou pessoas ligadas ao
Administrador.

Com o objetivo de trazer uma maior clareza para os investidores quanto aos critérios
maximos que foram estabelecidos, a gestao do Rio Bravo Fundo de Fundos decidiu por
deixar mais evidente para os cotistas tais concentragdes e os limites maximos que foram

.. BTG Pactual Blue Cap
definidos. 6,9% 5,5%
Limite de alocacao de fundos Limite de alocacao de fundos
administrados ou geridos pela administrados ou geridos pela
Rio Bravo BRL

40%
Rio Bravo Legatus
21,0% 5.4%

30%

o, Atualmente
21,1% Iridium

19,2% Média histérica 2,5%

Média Historica 12,6%
11,5% Atualmente

Hectare
1,7%

Rio Bravo BRL

Outros 2,8%

XP Investimentos
16,0%
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Relatdrio Gerencial ASSEMBLEIAS

DELIBERADAS NO MES

Data da Assembleia Fundo Matéria Voto Resultado Matéria

Transferéncia de Administrac&o do

28/12/2021 Legatus FlI
Fundo

Favoravel Aprovada
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