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DESTAQUES

Patriménio Fechamento i Numero de Yield
Numero de cotas
liquido/cota (R$) no més (R$) investidores anualizado'
91,24 83,77 1.575.760 3.030 51%
Patrimonio ||'qu|do Valor de mercado Volume médio diario P/VP Numero de fundos
(R$ milhdes) (R$ milhdes) negociado investidos
143,77 132,00 47.674 0,92 31

'Yield anualizado considera a distribuigdo por cota no més de referéncia do relatério multiplicado por 12, resultado dividido pela cotagdo de fechamento
do més de referéncia (proventos*|2/prego de fechamento da cota no ultimo dia Gtil do més).

RIO BRAVO — ESTRATEGIAS — JUNHO 2021

O PACOTE

O més de junho seria monotono se tivesse terminado na manha da sexta-feira, ja designada como sombria, dia 25 de junho, quando o
Executivo organizou uma cerimonia para a entrega de um Projeto de Lei nas maos do Presidente da Camara, Arthur Lira, tratando de

matéria tributdria, aqui designado como “o pacote”.

A atividade econdémica vinha surpreendendo para melhor, o Banco Central do Brasil (BCB) vinha cumprindo seus deveres, os
mercados estavam calmos, parecendo indicar uma espécie de interludio, ou de calmaria anterior a temporada eleitoral, que se espera
que seja tormentosa.

Entretanto, o Projeto de Lei apresentado sob a pomposa e enganosa designagao de “segunda fase da reforma tributaria” mudou tudo
e acabou sendo bem mais importante e marcante do que se esperava, mas por razdes diferentes daquelas previstas pelo governo. O
projeto talvez venha a assinalar um “fim de linha” para a encarnacao liberal do ministro Guedes, ou o que sobrou dela.

Cligue aqui e acesse a Carta Estratégias na integra para ler o texto completo de Gustavo Franco, Chief Strategy Officer da Rio Bravo.

CENARIO DOMESTICO

Fiscal e inflagdo: O cenario fiscal para o curto prazo esta mais favoravel, porém as antigas questoes permanecem. A folga no teto de
gastos para o ano de 2022, trazida por uma inflagio mais alta nos dltimos |2 meses, esta encolhendo devido a algumas medidas
recentes do governo que visam o cenario eleitoral do ano que vem.

Apesar da inflagio mais alta nos Ultimos meses devido a choques de commodities, cdmbio e energia elétrica, as atuais decisdes do
Banco Central miram a inflagdo de 2022 - que, de acordo com a equipe econémica da Rio Bravo, estd projetada para 3,6%. A
preocupagao recai sobre a inflagio do setor de servigos, dado que estamos em um processo de reabertura da economia. Por hora,
ndo vemos grande pressdo inflacionaria para o ano que vem, porém projetamos que o Banco Central deve continuar suas medidas de
aperto monetario através da alta da taxa basica de juros (SELIC). Projetamos a SELIC para 2022 em 6,5%, nivel ainda interessante se
comparado o dividend yield médio do IFIX.
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Atividade econémica: Apesar das recentes revisdes do crescimento da economia brasileira para o ano de 2021, dados recentes do

varejo ampliado e varejo restrito ficaram abaixo das expectativas de mercado. Os dados divulgados recentemente mostram um
crescimento MoM (més contra més) de 3,8% do varejo ampliado e 1,4% do varejo restrito. Essa desaceleragdo dos indicadores
mostra acomodagdo do consumo das familias e do impeto de otimismo com as revisdes de crescimento do PIB de 2021. De qualquer

maneira, a equipe econémica da Rio Bravo mantém a projecao de crescimento de 5,4% no ano.

A manutengdo do auxilio emergencial e a reabertura econémica devem ser positivas para a atividade econdmica e,
consequentemente, o consumo. Os dados mais recentes das empresas de shopping center ja mostram uma recuperagao do setor, o
que impacta diretamente os Flls de shopping.

CENARIO EXTERNO

Estados Unidos: Os dados mais recentes de atividade econémica nos Estados Unidos tém surpreendido. O crescimento da economia
e a reducdo do desemprego tém surpreendido positivamente, efeito direto de um programa de vacinagao acelerado que ja vacinou

mais de 55% da populagdo com a primeira dose.

A falta de insumos dentro da cadeia produtiva tem impactado um crescimento econdémico mais acelerado. Um ponto de
preocupacao ¢ a inflagdo americana, que tem se mostrado acima da esperada pelo mercado, o que pode trazer medidas de aperto

monetario, o que é ruim para ativos de risco globalmente.

COVID — 19: Novas variantes tém preocupado alguns paises da Europa, porém por enquanto é apenas algo para ser observado e
acompanhado. No Brasil, o ritmo recente de vacinagao tem surpreendido positivamente, o descolamento entre pessoas totalmente
vacinadas e vacinadas apenas com a primeira dose € um ponto de atengdo para a reabertura econdmica e volta da normalidade.

Estamos otimistas com o processo de reabertura e os impactos que isso ira trazer para os setores da economia brasileira.

MERCADO IMOBILIARIO

No dia 25 de junho, tivemos a divulgagdo do projeto de lei da reforma tributaria. Tal projeto tem uma relevancia enorme na industria
de fundos imobiliarios e no mercado imobiliario como um todos, pois ele altera a estrutura tributaria de veiculos de investimento
que dio funding para a industria e das incorporadoras e construtoras. Em nossa carta de estratégias, discorremos de maneira
profunda sobre os impactos da medida no mercado de Flls e no setor imobiliario

Um projeto de lei com impactos tdo negativos, como o proposto pelo executivo, trouxe impactos imediatos na precificagdo dos
ativos no mercado secundario. No dia do anuncio, o IFIX teve um retorno de -2,02%, e fechou o més com um retorno negativo de -
2,19%. Da maneira que o mercado secundario esta precificado, entendemos que os pregos refletem uma pequena chance do
dividendo dos FlIs serem tributados, o que, caso venha acontecer, devera refletir nos pregos do mercado secundario de maneira
negativa no curto prazo. Além disso, conforme o projeto for avangando e sendo discutido na cdmara, deveremos ter uma volatilidade

acima da média.

Vale ressaltar que o spread do dividend yield do IFIX vs. NTN-B 2035 encerrou o més de junho acima do histérico, em 3,8%, ou seja,
53 bps acima do histoérico desde 2015.

DY IFIX vs NTN-B 2035
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DY IFIX e NTNB-2035 e Spread
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jun/21 mai/2| 2021 2020 2019
IPCA + 2035 4,1% 4,1% 3,8% 3,8% 3,9%
Dividend Yield IFIX 7,9% 7,5% 7,1% 6,8% 7,1%
Spread 3,8% 3,4% 3,3% 3,0% 3,2%

Caixa Rio Bravo Fundo de Fundos

A alta volatilidade nos pregos observada no final do més de junho, acabou prejudicando o resultado do Ultimo més do semestre. De

qualquer maneira, o CXRI distribuiu um provento médio de R$ 0,55/cota no semestre, o que representa um dividend yield médio de

6,90% a.a. em relagao a cota patrimonial.

A gestdo continua realizando movimentagdes no portfélio do Fundo com o objetivo de aumentar a recorréncia do CXRI. Tal
movimento tem o objetivo de linearizar a distribuigio dos proventos em momento de estresse de mercado. Vale ressaltar que o
portfélio do fundo é majoritariamente constituido de Flls de tijolo, os quais vem sofrendo desde o inicio da crise sanitaria.
Entendemos que o prego de tais ativos no mercado secundario nao reflete o valor real dos ativos, principalmente os Flls de
shopping/varejo e Flls de lajes corporativas, que juntos representam 49,2% do patriménio liquido do Fundo.

Sobre as movimentagdes realizadas no més, reduzimos marginalmente a posicao de Flls de CRI através da venda de Maxi Renda.

Além disso, o CXRI recebeu o comunicado sobre a 2* chamada de capital de Vinci Fulwood, a qual tera sua liquidagdio no més de

julho.
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RESULTADO DO FUNDO

més 2021 12M
Rendimentos de Fll R$ 866.587 R$ 5.245.495 R$ 10.220.460
Alienacéo de cotas de FIl (Bruto) R$ 281.022 R$ 1.330.626 R$ 4.634.934
Receitas financeiras R$ 866 R$ 10.484 R$24.112
Despesas -R$ 192.940 -R$ 1.387.571 -R$2.994.071
Resultado R$ 955.535 R$5.199.034 R$ 11.885.434
Rendimentos distribuidos R$ 566.171 R$ 5.198.905 R$ 11.817.097
Resultado por cota R$ 0,61 R$ 3,30 R$ 7,54
Rendimento por cota R$ 0,36 R$ 3,30 R$ 7,50
Resultado Acumulado? R$ 389.364 R$ 129 R$ 68.337

Resultado apresentado em regime de caixa e ainda ndo auditado.
2 Diferenga entre o resultado do periodo e rendimento anunciado no periodo indicado.

Composic¢do do resultado no més (RS)
0,18 -

0,61

-0,12

Receitas recorrentes Ganho de capital Receitas financeiras Despesas Resultado

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

objetivo dar maior previsibilidade para a renda mensal do investidor.
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DISTRIBUIGAO DE RENDIMENTOS

ANO JAN FEV MAR ABR MAI JUN JUL AGO SET ouT NOV DEZ

2021 0,60 0,60 0,60 0,60 0,54 0,36 = = = = = =

2020 0,85 0,85 0,85 0,85 1,00 2,21 0,70 0,70 0,70 0,70 0,70 0,70
N -29,4% -29,4% -29,4% -29,4% -46,0% -83,7% = = = = = =

3Varia¢do comparativa entre meses de 2020 e 2021.

A distribuicdo do Fundo é mensal, com pagamentos no 8° dia Util do més subsequente ao resultado de referéncia. Farao
jus aos rendimentos os detentores da cota no dia da divulgagcao da distribuicio de rendimentos, primeiro dia do més

O Fundo distribui aos seus cotistas semestralmente, no minimo, 95% dos lucros auferidos, apurados segundo regime de
caixa, conforme legislagao vigente. Ou seja, no maximo 5% do resultado gerado no semestre fiscal podem ficar retidos no
caixa do Fundo para liquidez e investimentos. A gestio do Fundo pode optar pela melhor forma de distribuir os

resultados durante o semestre, e fica a seu critério linearizar a distribuicio de proventos, buscando previsibilidade de
pagamentos aos investidores.

Distribui¢do de dividendos 12 meses (RS)

Hresultado/cota (R$) distribuigdo/cota (R$)
2,21

1,09
0,78 0,76
0.660,70 0.680.70 0,70 os ?JO 05870 0.70 "% ¢o 060 _ 060 060 0,60 054 06l
1 I I | I I I i i I I I 9
jun/20 juli20 ago/20 set/20 out/20 nov/20 dez/20 jan/21 fev/2l mar/21 abr/21 mai/2 | jun/2]
m Despesas Receitas financeiras m Ganho de capital Receita recorrente
1,09 0.78
B 0,76
0,38 0,66 0,68 0,47 0,56 e 0,46 0,45 0,60 0,42 0,61
0,00 1032 045 08 1020 023 042 0,09 0,01 L0190 0,00 018
0,48 0,46 0,42 " 0,47 0,49 0,50 0,57 0,56 0,55 0,55 0,55 0,55
=il 03 018 =019 =020 RN =014 =020 RN
jun-20 jul-20 ago-20 set-20 out-20 nov-20 dez-20 jan-21 fev-21 mar-21 abr-21 mai-2 | jun-21
més YTD 12 meses
Rendimentos distribuidos R$ 566.643 R$5.199.378 R$ 11.817.570
Dividend yield 4 0,4% 2,2% 5,8%

“Dividend Yield calculado com base na data de fechamento de cada um dos periodos.
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DESEMPENHO DO FUNDO

Volume Negociado
Volume Médio Diario Negociado
Giro (% de cotas negociadas)

Presenca em Pregdes

Valor da Cota
Quantidade de Cotas

Valor de Mercado

Desempenho

da cota®
IFIX
CDI
Cota de mercado

Cota patrimonial

més
R$1.001.157
R$ 47.674
0,73%
100%
jun/21
R$ 83,77
1.575.760
R$ 132.001.415

-2,2%
0,3%
-8,2%
-2,6%

5Rentabilidade calculada considerando a cota ajustada por proventos.

160% -

120% -

80%

40%

0%

Caixa Rie Brave Fundo de Fundos (cota patrimonial ajustada)

YTD
R$ 7.489.851

R$ 61.392
4,73%
100%
jan/21

R$ 114,11

1.575.760

R$ 179.809.974

ano 12 meses

-13,8% -1,8%
4,1% 2,3%
-36,3% -42,6%

-20,1% -3,7%

Retorno - Cota patrimonial

IFIX ——CDI

12 meses
R$ 20.924.588
R$ 84.373
10,12%
100%
jun/20
R$ 156,00
1.575.760
R$ 245.818.560

desde o inicio

95,0%
86,8%
67,9%
82,2%

40% J

mar-14  ago-14  jan-15  jun-15  nov-15 abr-16

set-16  fev-17  jul-17

dez-17 mai-18 out-18 mar-19 ago-19  jan-20

jun-20  now-20  abr-21
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DESEMPENHO DO FUNDO

Retorno — Cota mercado

280% 1
240% A
Caixa Rio Bravo Funde de Fundos (cota de mercado ajustada) ——IFIX —CDI
200%
160% A
120% - ‘/-/\

80% | r M
40% N

0%

-40% 4
mar-14  ago-14  jan-15  jun-15 nov-15 abr-16 set-16 fev-17  jul-17  dez-17 mai-18 out-18 mar-19 ago-19 jan-20 jun-20 nov-20 abr-21

DIVERSIFICACAO POR ESTRATEGIA®

Target de Alocacdo por Estratégia

85%

® 79%

65%
30%
® 17% 10%
5% —

? 0%
Estratégica Tatica High Yield

Limite de alocacdo de recursos de fundos alocados ou geridos pela Rio Bravo
30%

Média Histdrica 22,5% == == .. — = 26,3% Atualmente

6As alocagdes estratégicas sdo mais focadas em renda recorrente e tem um maior tempo de maturacdo do investimento na carteira. As aloca¢des
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 portfélio. 8
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CXRI11 | FlI Caixa Rio Bravo Fundo de Fundos

CARTEIRA DO FUNDO
Alocagao por setor de Fli Alocagao por classe de ativo
Fil de Fll de
Recebl:/els Residencial
21,5% 1,8%
FlI Educacional
8,3%
FIl de Shopping Cotas de
e Varejo F"°
2.7% 99,5%
FIl de
Escritérios
FIl de Logistica Multiativo
e Industrial 27,1%

18,4%

Alocagdo por Gestor (%PL)

Blue Cap
3,4%

XP Investimentos
17,1%
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CXRI11 | Fll Caixa Rio Bravo Fundo de Fundos

Alocagdo por Fundo (%PL)

MXRFI | 11,08%
RBVAII 8,65%
RBEDI | 8,28%
RCRBI | 8,08%
BRCRI | 5,37%
VRTAII 5,25%
HSMLI | 3,74%
RNDPI | 3,64%
VINOI | 3,43%
BLCPI1 3,39%
LASCI | 3,31%
VILGI | 3,20%
XPLGI | 3,16%
BRCOI | 3,06%
JSREI | 2,83%
PVBII | 2,74%
GALGI | 2,47%
AIECI | 2,38%
CORMI | 2,22%
XPMLI| 2,08%
HGRUI | 2,07%
LFTTII 1,81%
VIURI | 1,52%
BTLGII 1,41%
VISCI | 1,31%
KNCRI1 1,07%
SDILII 0,87%
XPINTI 0,83%
Renda Fixa 0,55%
RBVOI | 0,43%
VDFLIT | 0,07%
HFOFI1 | 0,00%

10
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INFORMAGOES SOBRE O FUNDO

PERFIL DE GESTAO - Ativa

GESTOR ¢ Caixa Economica Federal

CO-GESTOR * Rio Bravo Investimentos

ADMINISTRADOR * Caixa Econémica Federal

CUSTODIANTE E ESCRITURADOR - Oliveira Trust

TAXA DE ADMINISTRAGAO ¢ |,20% a.a. sobre o PL do fundo
TAXA DE PERFORMANCE ° Nio ha

PUBLICO - ALVO - Pessoas fisicas e juridicas de qualquer natureza
INICIO DO FUNDO ¢ |2 de novembro 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 Caixa 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 imobiliario e ativos de cunho
imobilidrio (Recebiveis Imobiliarios "CRI", Letras Hipotecarias "LH" e Letras de Crédito Imobiliario "LCI"), selecionados
de acordo com a anilise e expertise dos gestores. Com base nas estratégias definidas pelo Comité de Investimento
composto por Caixa e Rio Bravo, o mercado secundario é monitorado constantemente em busca de oportunidades de
investimento e desinvestimento.

11



SOBRE A GESTORA

A CAIXA atua na administragdo e gestdo de ativos de terceiros desde 1998 através da Vice-Presidéncia Fundos de

Investimento (VIART), sendo hoje a 4° maior asset manager do pais segundo critérios Anbima, com aproximadamente R$
445 bilhoes sob administragao por meio de fundos de investimento e carteiras administradas. Deste total, em fundos de
investimento imobilidrios sdo aproximadamente R$ 4,2 bilhdes sob administragdo. A VIART possui o Rating de Qualidade
de Gestdo de Investimentos “Forte” da Fitch Rating com perspectiva “Estavel” e, segundo a agéncia classificadora de risco,
o rating “Forte” da VIART considera, entre outros pontos, “o bem disciplinado processo de investimento, a estrutura

organizacional bem segmentada e robusta e a equipe experiente e qualificada da gestora”.

SOBRE A CO-GESTORA

A Rio Bravo é uma gestora pioneira no mercado de Fundos Imobilidrios e uma das principais administradoras do Brasil
atuando na estruturagao, administragao e gestao de Fundos Imobiliarios. Com R$ I3 bilhdes sob gestao e com analises
disciplinadas de longo prazo e fundamentalistas, agrega aos investidores confianga e valor sustentavel. Possui portfélio com
28 Fundos de Investimento Imobiliario, entre administragao fiduciaria e gestao, tendo realizado mais de 40 operagdes como
estruturagdo de fundos, realizagdo de ofertas publicas e operagdes de incorporagdo 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 imobiliario.

CONTATOS

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

OUVIDORIA

1108007229910
ouvidoria@riobravo.com.br

CAIXA ECONOMICA FEDERAL
Il 3572-4600

gedef| 0@caixa.gov.br

A presente instituigdo aderiu ao
Codigo ANBIMA de Regul
Melhores Priticas para os

ANBIMA delnvestimento.

Ao investidor é recomendada a leitura cuidadosa do prospecto e do regulamento do fundo de investimento ao aplicar seus recursos, verifique a tributagdo aplicavel. ® Para avaliagdo do desempenho de
fundo(s) de investimento(s), € recomendavel uma analise de, no minimo, 12 (doze) meses. ¢ Este documento tem um carater meramente informativo e ndo deve ser considerado como uma oferta de
aquisicdo de cotas dos fundos de investimento. e Performance passada ndo é garantia de ganhos no futuro. Os investimentos em fundos ndo sdo garantidos pelo administrador ou por qualquer
mecanismo de seguro ou, ainda, pelo fundo garantidor de crédito. ® A Caixa Econdmica Federal e Rio Bravo Investimentos DTVM Ltda. ndo se responsabilizam por quaisquer decisGes tomadas tendo como
base os dados neste documento. ® Todo material aqui contido, incluindo os textos, graficos, imagens e qualquer outro material de comunicagdo audiovisual sao de propriedade Unica e exclusiva da Caixa
Econdmica Federal e Rio Bravo, bem como quaisquer informagdes, relatérios, produtos e servigos, que conjuntamente compdem valiosa propriedade intelectual. ¢ O material aqui veiculado deve ser
entendido como de uso pessoal. ® Ndo é permitido qualquer tipo de transmissao, copia ou adulteragdo sem o expresso e escrito consentimento da Caixa Econémica Federal e Rio Bravo, sob pena de se
tratar clara infragdo aos direitos de propriedade, acarretando as devidas sangdes legais. ® As informagdes aqui contempladas ndo constituem qualquer tipo de oferta ou recomendagdo de investimento.
A Caixa Econdmica Federal e Rio Bravo ndo sdo responsaveis por qualquer utilizagdo ndo autorizada do material e das informagées aqui dispostas

www.riobravo.com.br



