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Em novembro, a reforma na Previdéncia, mais: ao longo do més, chegaram a emanar do
ainda que desidratada, renasceu das cinzas Palacio rumores de que o presidente contemplava
onde repousava para se tornar a grande razao a reeleicdo. Brasilia parece estar, as vezes, em

de existir da presidéncia de Michel Temer, e outro planeta. —



Também circularam noticias de uma “frente de
centro direita” com as béncgaos presidenciais,
talvez envolvendo o ministro da Fazenda, Henri-
que Meirelles. Enquanto isso, em um dos poten-
ciais parceiros dessa frente, o PSDB, ocorre um
desembarque do governo deflagrado por um
evento de combustdo espontdnea: a rentincia do
ministro das Cidades, Bruno Araujo, mercé de
pressoes internas e externas. A divisao interna do
PSDB se acentuou, e a Gnica solucao plausivel
acabou acontecendo, o governador Geraldo
Alckimin concordou em assumir a presidéncia
do partido, a fim de evitar um conflito aberto

entre diferentes correntes.

Alckimin havia se fortalecido com a desisténcia
do prefeito Jodo Doéria de disputar a presidéncia,
e ndo ha razao para pretender que ndo é o can-
didato do partido, tampouco que ndo acalente
contar com o apoio do governo federal em sua
candidatura. As vantagens de uma chapa apoia-
da pelo governo federal e pelo governo de Sao
Paulo sdo enormes, ao menos na teoria. A se
acreditar na “velha politica”, os dois maiores
partidos em matéria de prefeituras (1038 para o
PMDB e 803 para o PSDB) comp&em uma
chapa que comeca o jogo como favorita, ainda
que as pesquisas de intencao de voto ndo

confirmem esta avaliacdo neste momento.

Os niveis de popularidade do governo, todavia,

nao asseguram que essa coalizao venha a inte-
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ressar a Geraldo Alckimin, uma vez que a
associacdo com o presidente é nada menos que
radioativa. Ainda assim, a ajuda da maquina
federal e algum bonus decorrente da recupera-

cdo da economia sdo atrativos consideraveis.

O foco declarado na reforma da Previdéncia
renovou e reforcou a aposta original de Michel
Temer que sua associacdo com as boas politicas
na economia era seu Gnico caminho para a
redencgdo politica. Uma pequena reforma minis-
terial rapidamente se organizou com o foco em
votar e aprovar alguma reforma da Previdéncia.
Como se o titulo do filme fosse mais importante
que o contetido, ou se a vitoria politica de
aprovar alguma reforma valesse mais que o
custo fiscal de cooptar os parlamentares neces-

sarios para as votacoes.

Brasilia parece estar, as
vezes, em outro planeta

O fato é que a reforma de Previdéncia, se vales-
se a légica, seria o elemento a consagrar a
alianca entre o governo e o PSDB. Entretanto, o
PSDB “deixa a base”, como disse um dos minis-
tros palacianos, e, mais importante, apresenta
objecdes a reforma proposta, para a surpresa de
todos. O que seria um pequeno teatro, o afasta-
mento do governo, parece ter sido levado muito
a sério.
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O CANDIDATO DO GOVERNO

Nao se deve perder de vista, no entanto, confor-
me diversas vezes observado neste informativo,
que a unido entre Michel Temer e a politica
econdmica ortodoxa ora praticada nada mais é
que um casamento de conveniéncia do qual
resulta uma agenda reformista relativamente
modesta, uma politica fiscal de resisténcia (nao
exatamente de ajuste) e uma politica monetaria
independente. Nao sdo reformas ambiciosas,
nem a politica fiscal é a ideal, conforme pode
ser atestado pelo fato de que o pafs continua
com déficit primario e que, ao que tudo indica,

o teto de gastos sera atingido ja em 2018.

“ A unido entre Michel Temer
e a politica econbmica
ortodoxa ora praticada
nada mais € que um
casamento de conveniéncia

A percepgao sobre o tamanho do dever de casa
a ser feito pela politica fiscal foi a grande men-
sagem de um histérico relatério do Banco
Mundial divulgado na @ltima semana do més. O
relatério € uma encomenda do entdao ministro
Joaquim Levy, quase como uma demanda por
uma missao multilateral para atestar a existéncia
de gastos pUblicos desnecessarios, excessivos ou

mesmo imprudentes. E tudo que uma autoridade
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fiscal precisa para legitimar uma demanda por

corte de gastos.

Pois foi exatamente o que o relatério do Banco
Mundial exibiu: entre 7% e 8% do PIB de
“economias” a serem feitas nas mais variadas
areas, do sistema de satde as universidades
publicas, passando por diversos temas polémi-
cos, inclusive a reforma previdenciaria. O titulo
do documento é “o ajuste justo”, e sua leitura
mostra o caminho da politica fiscal para os
proximos anos e, ao mesmo tempo, a distancia
que nos separa da vida fiscal saudavel. Estamos
falando de cerca de R$ 400 bilhdes de inefici-
éncias a eliminar, que o relatério recatadamente

supde que o pafis va fazer até 2026.

“ A leitura do documento
“O ajuste justo”, do
Banco Mundial, mostra o
caminho da politica fiscal
para 0s proximos anos

Sabe-se que, nas circunstancias atuais, nao é
possivel apressar esse processo, e que a agenda
do Banco Mundial fica disponivel para o proxi-
mo presidente. Enquanto isso, vao se mexendo
as pecas no tabuleiro sem que se saiba ainda

quem sera o candidato do governo.
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RENDA FIXA

O ano de 2017 tem se mostrado favoravel para
captacoes externas. Mesmo com incertezas
sobre o andamento das reformas e sobre o
cenario das eleicoes de 2018, as ofertas inter-

nacionais entre janeiro e outubro deste ano
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atingiram US$ 27,8 bilhdes — volume ja 37,5%
superior ao resultado do ano fechado de 2016.
Destaca-se, também, o aumento no niimero de
emissores, que atingiu 21 neste ano em compara-

cdo a 11 no ano anterior.

Ofertas Internacionais (Empresas, Instituicoes Financeiras e Tesouro Nacional)
Volume (US$ milhdes)
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* até outubro B Renda Fixa

Quanto a renda fixa doméstica, emissdes locais
(Debéntures, NPs, CRIs, CRAs e FIDCs) atingiram
R$ 102 bilhdes entre janeiro e outubro, com
aumento de 45% em relacdo ao mesmo periodo
de 2016. As emissoes de debéntures responde-
ram por R$ 59,8 bilhGes desse total, praticamen-
te 0 mesmo volume emitido em todo o ano
anterior (R$ 59,9 bilhoes).

Novembro foi um més com menor nimero de
ofertas priméarias direcionadas para o pablico
institucional. Dezembro promete ser um més
mais agitado — estao em fase de roadshow as

seguintes operagoes:

44.359
26.525
20.250
7.583
1.126 - 476 o 1.314
2014 2015 2016 2017+

B Renda Variavel

- CCR (R$ 1,7 bilhado | Fitch AA)

- Localiza (R$ 1,2 bilhdo | Fitch AAA)

- Ecorodovias (R$ 1,1 bilhdo | S&P AA-)

- Equatorial Energia (R$ 800 MM | S&P A-)
. Light SESA (R$ 600 MM | Fitch A-)

- SmartFit (R$ 540 MM | Fitch A)

- Coelce (R$ 500 MM | Fitch AAA)

- MRS (R$ 400 MM | Fitch AAA)

- Restoque (R$ 300 MM [Fitch A-)

- LF Porto Seguro (R$ 300 MM | Fitch AA+)

Tipicamente, dezembro costuma concentrar
emissdes de empresas desejando alongar perfil

de endividamento antes do fechamento de
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RENDA FIXA

balancos de fim de ano. Com R$ 7,4 bilhdes
no pipeline em operagées com diversos
perfis de rating, prazos variando entre 2 e 10

anos e indexadores tanto em CDI como
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IPCA, serd uma boa oportunidade para testar
a demanda institucional ap6s um recuo no
apetite desses investidores observado em

outubro.
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INVESTIMENTOS IMOBILIARIOS
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FIl Rio Bravo Renda Corporativa termina a 62 emissao de cotas

No dia 16/11/2017, o Fundo de Investimento
Imobiliario Rio Bravo Renda Corporativa
terminou a captacao de aproximadamente R$
141 milhGes de reais em uma oferta pablica a
mercado. Essa foi a 62 emissao de cotas do
Fundo, que ja esta com um patrimonio aproxi-
mado de R$ 390 milhdes.

O FIl Rio Bravo Renda Corporativa iniciou
suas operacoes em 1999, constituido com o
nome de Fll Financial Center. Na época, o
Fundo foi concebido para adquirir seis lajes do
Edificio JK Financial Center, localizado na Av.
Pres. Juscelino Kubitschek, 510, Sao Paulo/SP,
que estdo presentes na carteira até hoje. Em
2009, a Rio Bravo identificou uma oportunida-
de transformar o Fll em um fundo de gestao

ativa, no qual o gestor pudesse ter discriciona-

JK Financial Center Jatoba Green Building

Cetenco Plaza Internacional Rio

riedade para comprar e vender iméveis, confor-
me politica de investimentos adotada. A tese de
investimento na época foi diversificar o portfélio
do Fundo, cuja receita de locacao estava 100%
concentrada nos inquilinos do Edificio JK Finan-
cial Center, adquirindo lajes em outras regioes
de Sao Paulo e Rio de Janeiro, fazendo com que
o Fundo ganhasse escala e atuagcdo em outros

mercados.

A tese foi cumprida com sucesso até o ano 2017.
A partir de entao, foram adquiridos os edificios
Jatoba, Parque Paulista, New Century e Cetenco
Plaza, em Sao Paulo; e os edificios Internacional
Rio e Candelaria Corporate, no Rio de Janeiro. O
Edificio New Century foi vendido em fevereiro
de 2017, cujas razdes foram apresentadas na

Carta de Estratégias de fevereiro de 2017.

Parque Paulista Parque Cultural Paulista

Candelaria Corporate Morumbi Park
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O Fundo ganhou track record nesse modelo de
negoécio. Desde a criagdo do IFIX, o Fll rendeu
129,5%, contra 121,3% do IFIX e 88,8% do
CDl liquido do imposto de renda, com fecha-
mento em novembro/2017. Além disso, o
Fundo conta 15 inquilinos de primeira linha,
com nomes como Mondelez, Caixa Econbémica
Federal, Geracao Futuro e BNP Baribas, além
de participagdao em cinco diferentes regides

estratégicas de Sao Paulo e Rio de Janeiro.

Apobs uma entressafra de mercado, foi o
momento entdo de aumentar o Fundo, adqui-
rindo um projeto de grande repercussao no
mercado imobiliario e conquistando seu 16°

inquilino: Avenues — The World School.

A 6° emissdo de cotas enderecou R$ 87
milhées para aquisicao de 37% do Edificio
Morumbi Park, localizado na Rua Pedro Avan-
cine, 73, Morumbi/SP, um edificio comercial
que esta em fase final de retrofit para abrigar
uma operacao educacional de 12 linha. O
imoével possui um contrato de locagdo pelo
periodo de 33 (trinta e trés) anos, encerrando-

-se em outubro de 2049.

A aquisicao foi estratégica para o Fundo:

garantiu uma previsibilidade de caixa devido a
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um contrato de longo prazo, que permitira o Fll
manter uma perspectiva linear de distribuicdo de
rendimentos, mesmo nos momentos em que o
mercado imobiliario ndo estiver favoravel aos
proprietarios. Ainda esperamos que, com a escola
funcionando regularmente, o mercado devera
interpretar menores riscos na operacao da Ave-
nues, o que valorizaria o ativo devido a uma taxa

de desconto menor.

Quanto aos outros ativos da carteira, também
aguardamos um caminho de crescimento nos
proximos anos. Isso porque o mercado imobiliario
de escritérios em Sao Paulo ja comeca a dar sinais
de recuperacgdo, devido (i) a baixa oferta de novos
imoveis para serem entregues a partir de agora e
(ii) a demanda mostrando melhoras significativas,
chegando a 191 mil m2 absorvidos somente até
outubro de 2017, alcancando a maxima de absor-
¢do em um ano desde o inicio da série, quando,
em 2013, a demanda chegou em 195 mil m
absorvidos. Com isso, a taxa de vacancia ja come-
casse a cair, de 28,2% em 2016 para 26,1% em
2017. Dessa forma, esperamos que, gradualmen-
te, todo o poder de barganha para negociar loca-
¢oes, que hoje esta com os inquilinos, ja comece
a passar para os proprietarios a partir do ano que
vem. Os dados a seguir sdo da consultoria
Cushman & Wakefield:
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INVESTIMENTOS IMOBILIARIOS

Vacancia (%) Absorcdo Bruta x (m?) Absorcdo Liquida x (m?) x Novo Estoque (m?)

28,2%

26,4% 26,1%
S 20%
.©
(6]
C
8
g 10%
2008 2009 2010 20N 2012 2013 2014 2015 2016 2017
400.000 398k

(1.000 m?)

287k 320k
300.000 257K
200.000 195k 173Kk 191k
150k 155k 130k
113k 106k 119k
100.000 1°°" 99" 80k 86k 94k
I
0.000

B Absorcdo Liquida M Novo Estoque

Novo Estoque (m?)

2017 2018
60.000
50.000
t 40.000
% 30.000
- 20.000
0 ]
17007 Nacdes Urbanity Birmann 32 Parque da Cidade TEK Alameda Corporate Lead
Torre Sigma Corporate Corporate Nac¢des Unidas Vicente Pinzon Faria Lima
Torre Jequitiba 54
Os precos de locacdo pedidos pelos também ja comecaram a subir, ainda que
proprietarios para este tipo de produto timidamente.
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INVESTIMENTOS IMOBILIARIOS

Preco pedido de aluguel (R$/m?)

151,8
R$ 150 137,6
- no.8 98,1 99,6
R$ 100 778 97.9 ' :
597 67,5
R$ 50 l
R$ O
2008 2009 2010 201 2012 2013 2014 2015 2016 2017
A confianca nesta tese de investimentos, que e garantir a assim a rentabilidade esperada para o
envolve trazer previsibilidade de caixa a uma Fundo.
parte do portfélio e crescimento de locacoes
em outra parte, fez com que a 6° emissao de IFIX
cotas tivesse um excesso de demanda, equiva-
lente a 21%. Isso trouxe um caixa adicional No grafico abaixo, é possivel verificar, més a
que permitira a Rio Bravo escolher minuciosa- més, o retorno total do IFIX, assim como uma
mente, dentro da sua politica de investimen- carteira teérica elaborada com os Flls administra-
tos, ativos do mesmo padrao dos atuais do dos pela Rio Bravo disponiveis para negociagdo
Renda Corporativa para comporem a carteira, na BM&FBovespa.

Retorno Total (%)

38,9
(0] 323

82,7
on 437 46,0
T 32,9 35,
277 27,4
181189 16,5 198
5 1, 12,4 1.6 13,2 14, 18.5
97 7.4 8,0 10.8
I 39 ' ” o 6,9 : 5.4 94
- -
29 -28
18,1

40,8 §

12,6 133

21,2
2005 2006 2007 2008 2009 2010 201 2012 2013 2014 2015 2016 2017

M indice FlI [ cDI M lbovespa M IFIX
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MULTI-ASSETS & PORTFOLIOS

Novembro comecou com o fim do suspense
sobre o novo chairman do Federal Reserve
(FED). O presidente Trump anunciou logo no
segundo dia do més o nome de Jerome Powell
como sucessor de Janet Yellen. A escolha traz a
expectativa de continuidade na forma como
Yellen vinha conduzindo a politica monetéria.
Ainda nos Estados Unidos, as discussdes em
torno da reforma tributaria geraram volatilidade
nos mercados globais, mas as expectativas sao
positivas, como mostram as altas recordes nos
indices de bolsa (S&P +2,81%).

Na Europa, o Bank of England (BoE) elevou
pela primeira vez em dez anos a taxa de juros
do Reino Unido, de 0,25% para 0,50%. A
inflacdo atingiu 3,0%, ante a meta de 2,0%. Em
seu comunicado, o BoE reforcou que o movi-
mento de eventuais novas altas sera gradual e o
programa de compra de ativos permanece em

vigor.

No Brasil, o assunto que dominou as discus-
sdes politicas no més foi, mais uma vez, refor-
ma da Previdéncia. A cada nova noticia ou

comunicado de membros do governo, os
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mercados reagiam com vigor. Outro tema de
destaque no ambito politico foi o desembarque do
PSDB do governo. O balanco até o fechamento do
més acabou sendo negativo, refletido no comporta-
mento dos diversos ativos locais, com um senti-
mento da reforma mais distante. Ainda em novem-
bro, o presidente Michel Temer anunciou com
mais detalhes o plano de privatizacao da Eletro-
bras. Do ponto de vista de indicadores, os dados de
inflacdo e crescimento divulgados foram mais

baixos que as expectativas de mercado.

Apo6s um volatil e desafiador més de outubro, os
ativos de risco, impactados pelo cenario descrito
acima, registraram mais um periodo de fortes
oscilacdes e resultados fracos em novembro. Os
fundos multimercados, de uma forma geral, fecha-
ram abaixo do CDI (+0,57%). As maiores fontes de
perda foram as posicdes em juros reais e nominais
(IMA-B -0,76%, IMA-Geral zero), e principalmente
a posicao em Bolsa (Ibovespa -3,15%), que decep-
cionou bastante no més, oscilando ao sabor das
noticias de Brasilia. Os fundos de acdes sofreram e
apresentaram resultados negativos. Ja os fundos
imobiliarios ndo ficaram imunes, seguindo a
tendéncia de mercado (IFIX -0,60%).

ESTRATEGIAS NoOoVv /17 (10



GESTAO DIRETA DE ATIVOS

Novembro repetiu 0 més anterior e se provou
dificil para o chamado ‘kit-Brasil’ e, consequente-
mente, para a maioria dos fundos multimercado.
O Rio Bravo Apollo, nosso fundo multimercado
macro, mostrou mais uma vez seu diferencial,
fechando ligeiramente acima do benchmark
(102% CDI). A queda do Ibovespa foi pouco
relevante para sua carteira, ainda concentrada
em estratégias vencedoras de opcdes de COPOM
e FRA 2019. Quando o dblar estressou no
comeco do més, operando acima de R$3,31,

montamos posic¢do derivativa apostando na

ALOCACAO DE PORTFOLIOS

N&o houve nenhuma mudanca significativa em
nossas carteiras em relacdo a outubro. Perma-
necemos com uma alocacao relevante em
fundos de renda fixa “high grade”, que priori-
zam ativos de alta qualidade e bom perfil de
crédito, com menos liquidez (entre 10 e 45
dias). Entendemos que, em um cenario de
compressdo de taxa de juros combinado com
incertezas politicas, esses fundos oferecem boa
relacdo risco x retorno sem alongar demais o
prazo de nossas carteiras. Esse movimento
implicou em uma reducgdo gradual da nossa

posicdo em fundos de renda fixa mais liquidos.
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moeda brasileira que gerou resultado impor-
tante para anular as quedas de renda variavel

e fundos imobiliarios.

Continuamos apostando nos prémios eleva-
dos da curva de juros em 2019, em carteiras
diversificadas e ajustadas para risco e liqui-
dez de fundos imobiliarios e, em menor
tamanho, em renda variavel. Esta Gltima foca
de forma top-down nos setores de varejo,
consumo e consumo pesado em horizonte de

18 meses.

Em multimercados, temos procurado adicionar
fundos com retornos menos correlacionados
com a média da industria, que possui alta
representatividade dos chamados fundos
“Macro Brasil”. Esses fundos tém possibilidade
de gerar retorno em diversos momentos de
mercado e em diferentes classes de ativos.
Contudo, para atingir retornos consistentes e
diminuir o risco total de nossa carteira, temos
de buscar fundos, dentro deste universo, que
nos tragam uma combinagdo de retorno e
diversificacdo. Fundos que adotem estratégias

diferenciadas dentro de seus portf6lios tém

ESTRATEGIAS NOV / 17 1



sido o foco de nossos estudos, e pretendemos,
ao longo dos préoximos dois meses, adicionar um
ou mais fundos multimercados com este perfil

em nossas carteiras.

Em renda variavel, ndo fizemos nenhum movi-
mento no més. Continuamos bem leves na
alocacdo em acoes, ap6s um aumento em
nossos portfélios por meio de fundos “long-bia-
sed”, que nos conferem uma protecdo em um
evento adverso. Em novembro, no entanto,

mesmo com essas protecoes, os fundos sofreram
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gracgas ao resultado ruim do Ibovespa.

Os fundos internacionais continuam sendo
parte importante do nosso portfélio, apesar
de ndo termos feito movimentos relevantes
neste més. Pretendemos aumentar essa
exposicao em fundos de investimento no
exterior nos proximos dois meses. Isso pode
diversificar nossa fonte de retorno e o risco
das nossas carteiras, o que é especialmente
critico no préximo ano, repleto de indefini-

¢oes em fungdo das eleicdes presidenciais.
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PERFORMANCE (%)

Rio Bravo Portfolio Diversificado Internacional

Rio Bravo Portfolio Diversificado Equities FIC FIA
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36 meses 4377 40,22 740 - 43,62 40,65 3254 26,39 42,66 3184 - - 4251 3187 2969 2177 2739 - 4913 6217
48 meses 59,68 54,37 124 - - 5265 - 2591 6168 37,35 - - 5757 4083 1551 2200 3887 - 7788 5691
Desde o inicio 165,59 164,64 495,57 n53 4519 776 49,32 3241 100,31 36,48 544 2353
PL Atual (R$Mil) 383.600 9208 n.445 56.798 78.040 10.252 5538 6.353 24.086 15.947 45371 38n
Datadeinicio  14/08/08 27/12/07 8/09/04  4/01/17 09/10/14 3/09/08 1/12/13  16/04/12 10/06/13 12/03/13 29/09/15 17/08/15
Taxa de administracéo (a.a) 0,45% 0,35% 2,00%' 150% 0,04% 0,60% 175% 0,70% 0,70% 110%* 0,08% 0,90%
Taxa de performance (a.a) - - 20% 20% - - - - 10% - - 25%
do que do que do que do que
exceder  exceder exceder exceder
IBOVESPA  CDI CDI CDI

' Taxa de administragdo maxima, compreendendo a taxa de administracdo dos fundos investidos: 0,50% a.a

2 Taxa de administracdo maxima, compreendendo a taxa de administracdo dos fundos investidos: 110% a.a
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RIO BRAVO
INVESTIMENTOS

Mario Fleck
Chief Executive Officer
mario.fleck@riobravo.com.br

Gustavo Franco
Estrategista-chefe
gustavo.franco@riobravo.com.br

Paulo Bilyk
Chief Investment Officer
paulo.bilyk@riobravo.com.br

Rafael Rodrigues, CFA®
Diretor

Renda Variavel
rafael.rodrigues@riobravo.com.br

Alexandre Fernandes

Diretor

Renda Fixa
alexandre.fernandes@riobravo.com.br

Anita Spichler

Diretora

Investimentos Imobilidrios
anita.spichler@riobravo.com.br

Eduardo Levy

Diretor

Multi-Assets & Portfolios
eduardo.levy@riobravo.com.br

Charles Putz

Responsavel

Ativos lliquidos
charles.putz@riobravo.com.br

Eros Dalhe

Diretor

Operagodes
eros.dalhe@riobravo.com.br

Rodrigo Gatti

Gestor

Compliance
rodrigo.gatti@riobravo.com.br

Fabio Cardoso
Editor de Conteudo

Recomendacao ao investidor: As informagdes contidas neste material séo de carater exclusivamente informativo. Fundos de investimento ndo contam
com garantia do administrador do fundo, da carteira, de qualquer mecanismo de seguro ou, ainda, do Fundo Garantidor de Crédito - FGC. A
rentabilidade divulgada n&o é liquida de impostos. A rentabilidade obtida no passado ndo representa garantia de rentabilidade futura. Ao investidor &
recomendada a leitura cuidadosa do regulamento do fundo de investimento ao aplicar seus recursos. Para avaliacdo da performance dos fundos de
investimento, é recomendavel uma analise de periodos de, no minimo, 12 (doze) meses. A Rio Bravo Investimentos Ltda. ndo se responsabiliza pela
publicacdo acidental de informaces incorretas, nem por decisdes de investimetnos tomadas com base neste material.
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INVESTIDORES
INSTITUCIONAIS

Scheila Lofrano, CFP®
Diretora

N-3509-6687
scheila.lofrano@riobravo.com.br

Rafael Conrado
11-3509-6689
rafael.conrado@riobravo.com.br

Daiana Pires
11-3509-6639
daiana.pires@riobravo.com.br

PERSONAL
ADVISORY

Felipe Vaz Guimaraes
Diretor

11-3509-6622
felipe.guimaraes@riobravo.com.br

INVESTIDORES
INDIVIDUAIS

Julio Ortiz Neto
Diretor

1-3509-6620
julio.ortiz@riobravo.com.br

Rio Bravo Investimentos S.A.

Av. Chedid Jafet, 222, Bloco B, 3.2 andar

04551-065 S&o Paulo SP Brasil
Tel. (55 11) 3509-6600 / 2107-6600
www.riobravo.com.br

A presente instituicao aderiu ao
Codigo ANBIMA de Regulagio e
Melhores Praticas para os Fundos

ANBIMA delnvestimento.

NOV / 17






