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O més de setembro trouxe um recrudescimento
da tempestade politica sobre o presidente Michel
Temer a partir da segunda dentincia contra ele
apresentada por Rodrigo Janot, pouco antes de
deixar a PGR (Procuradoria Geral da Republica).
N&do é uma surpresa, mas ha novas circunstancias:
a base governista parece mais dividida e
machucada, embora sempre pronta a reatar

entendimentos com o governismo, a popularidade

do presidente piorou (3% de aprovagao é quase a
margem de erro, que é de 2%), mas a denlincia
chega desgastada ao parlamento depois das
exoticas gravacdes em que Joesley Batista revelava
entranhas de suas tratativas com a PGR. A
dentncia foi lida em plenario nos Gltimos dias do
més exatamente quando uma turma do STF
novamente suspendia o mandato de Aécio Neves e

o condenava a um “recolhimento noturno”. —



A SEGREGACAO

A complexidade das tramas politicas e interesses
envolvidos chegaria ao apice no fim do més
quando o Senado se preparava para confrontar
a decisdo sobre o afastamento de Aécio Neves
através de uma improvavel unido entre PT e
PSDB, aliados ao PMDB e aos outros partidos
governistas. Um novo capitulo de instabilidade
institucional pode se iniciar, com conflitos
abertos entre os poderes da Republica, cujos
resultados sdo imprevisiveis, exceto pelo desgas-
te progressivo das percepcdes populares sobre a

qualidade dos politicos.

“ Um novo capitulo de
instabilidade institucional

pode se iniciar

N3io obstante o tumulto em Brasilia, € o melhor
més da economia desde o infcio da administra-
cdo de Michel Temer. Os indicadores de ativi-
dade sdo positivos, principalmente da indstria,
crescendo 0,8%, e o IBC-Br, subindo 0,4%
ambos em julho em relacdo a junho. A inflacado
medida pelo IPCA-15 foi mais baixa do que o
esperado, mais uma vez, e a queda do desem-
prego continua, sugerindo mais firmeza na
recuperacdo do que a maioria dos técnicos
estava disposta a admitir e assim impulsionando
certa tendéncia de revisao para cima das expec-
tativas para o PIB de 2018. O Banco Central do
Brasil empreendeu novo corte da taxa Selic,

chegando a 8,25%, mas com indicacdes de que
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o ciclo de baixas esta se aproximando de seu
final. A edicdao mais recente do Relatério de
inflagdo mostra que, considerando taxa de juros
em 7% para 2017 e 2018 e 8% para 2019 e
2020, a inflacdo fica em 4,3% em 2018, 4,2%
em 2019 e 4,1% em 2020.

“ E o melhor més da
economia desde o
inficio da administracao
de Michel Temer

Por boas razées, a trajetéria da politica moneta-
ria nos proéximos anos parece entrar em territo-
rio ndo mapeado, tanto pelas hesitagdes em se
imaginar um outro ciclo de baixa comegando
com a Selic no patamar de 7%, quanto pelas
incertezas sobre o ocupante do Palacio do
Planalto a partir de 2018. A recuperagado da
politica fiscal e da dindmica de divida que
vigorou entre 1998 e 2009 significaria atingir
niveis jamais vistos de juros nominais com
muitas implicagées interessantes tanto no valor

dos ativos quanto na organizacao do crédito.

A administracdo de Michel Temer permitiu um
vislumbre sobre reformas, que provavelmente
voltardo a ribalta na campanha presidencial e
certamente ocupardo muito destaque nos
primeiros momentos do novo presidente e em
uma intensidade maior. Nao ha davida de que o

progressivo, e provavelmente irreversivel, enco-
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A SEGREGACAO

lhimento da figura politica de Lula permite a
conjectura de que as elei¢bes estardo mais
carregadas de candidatos e propostas pr6-mer-
cado. Essas percepcoes tém animado os merca-
dos até mais que os sinais concretos de recupe-

racdo da economia.

“ Nunca houve tanto
alento para a tese de

segregacao entre a
economia e a politica

A bolsa atingiu pontuacao recorde, com ganho

de 3,6% no més, e com a capitalizacado de
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mercado voltando a ultrapassar US$ 1,0 trilhdo.
A tendéncia é boa, mas o recorde é ilusorio,
pois a capitalizacdo de mercado ja esteve
proxima de US$ 1,8 trilhdo em 2009, de tal
sorte que ainda ha muito espago para cima, se
for apenas para recuperar os picos alcangados

no passado.

De toda maneira, nunca houve tanto alento
para a tese de segregacdo entre a economia e a
politica, ndo tanto pela pujanga da primeira,
mas pelo apodrecimento da segunda, que
entrou em um estado de decomposicao do qual

apenas se livrara com as eleicoes.
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RENDA FIXA RIO BRAVO

Em agosto, as companhias brasileiras captaram Emisses 2012 Prazo Prémio
N~ s e anos
R$ 7,3 bilhdes no mercado doméstico, sendo (enos)
R$ 4.6 bilhs i Notas P issorias (NP) Rio Paranapanema Energia (32 emissao) 5 CDI+115%
ilhGes via Notas Promissorias
! ! MRV (62 emiss&o) CDI+1,50%

destacando-se a NP de R$ 3,7 bilhées de Sabesp (15° emissao) CDI+0.99%

Natura para a aquisicao da The Body Shop, em Sonae Sierra Brasil (12 emiss&o) CDI+0,96%

uma operagao encarteirada por bancos. A

.. - . . . . . Emissoes 2017
participacao dos investidores institucionais

Rio Paranapanema Energia (72 emissao) CDI+0,40%
MRV (92 emissao - Fevereiro) CDI+2,30%
e agosto, 65% do total de emissoes de debén- MRV (T emissao - Setembro) CDI+150%

continua a se destacar, atingindo, entre janeiro

tures, percentual superior aos 30%-35% repor- Sabesp (21 emissdo) CDI+090%

tados historicamente. Sonae Sierra Brasil (22 emissdo) CDIH0,75%

Dada a dimensao limitada do mercado secun- Favorece esse movimento, também, o fato das
dério de debéntures, alguns fatores técnicos empresas estarem menos alavancadas: analisando
tém afetado o equilibrio entre oferta e deman- uma amostra com 336 empresas listadas na BM&-
da de crédito, favorecendo os emissores (ofer- FBovespa, vemos que o pico de alavancagem

ta) no mercado primario. Entre esses fatores ocorreu em dezembro em 2015, quando, ndo por
estdo a reducdo na oferta de titulos de crédito acaso, a oferta de crédito secara. Desde entdo, o
bancério (Letras Financeiras) e a forte captacao nivel de endividamento vem caindo e, em junho
nos fundos de renda fixa (R$ 80 bilhges) e de deste ano, retornou a patamares de 2014.
previdéncia (R$ 21 bilhGes) em 2017, levando
ao continuo fechamento dos prémios de crédi- Alavacagem das Empresas Brasileiras
to nas emissoes de debéntures ndo incentiva-

das e indexadas ao CDI. Em alguns casos, esses

prémios ja se encontram em niveis proximos e

até inferiores aos praticados em 2012, ano em

que o a taxa de juros no pafs atingiu minimas

histéricas (e quando o Brasil ainda contava

com Investment Grade). == Div. Liq. / EBITDA (x)

Fonte: Economatica, Rio Bravo
336 empresas - Listadas na BM&FBOVESPA e com
informagées diponiveis para 30,/06,/2017
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RENDA FIXA

A persistente demanda por parte dos investido-
res institucionais e fundos associada aos
expressivos volumes de vencimentos de
debéntures (estimativa de R$ 30 bilhées até o
final de 2018) e de letras financeiras (estimati-
va de R$ 170 bilhées até o final de 2018)
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sugere que ha espaco para uma continua
retomada do mercado de crédito, ndo so6 para
0s emissores mainstream, mas, também, para
nomes menos 6bvios que, ao longo dos
altimos anos, tiveram acesso mais restrito ao

mercado de capitais.
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RENDA VARIAVEL

ITAU UNIBANCO

Abordamos a tese de Itat nesta Carta pela
altima vez em fevereiro deste ano. Naquela
ocasido, ressaltamos os expressivos resultados
do 4¢° trimestre de 2016, que, apesar de encerra-
rem um ano em que se verificou queda de lucro
(de 7%), trouxeram uma sinalizacdo muito

positiva para 2017.

O forte trabalho de reorientacdo de mix de
crédito feito ao longo dos Gltimos anos, somado
a conjuntural recuperagdo econdémica a que
assistimos neste 2017, viabiliza uma queda das
perdas (inadimpléncia) muito notavel. Em pata-
mares absolutos, estas apontam para niveis
proximos aqueles pré-recessdo. Ainda que este
motor de geracao de resultados permanega, em
comparagdes anuais seu impacto vai ficando

mais suavizado.

Outro fator que colaborou sobremaneira para
amortecer os maléficos efeitos da crise foi o
forte aumento de spreads. Mais que dobrado, da
faixa de 20% para mais de 40%, o spread médio
apresenta desde o infcio de 2017 uma clara
tendéncia de queda. Apesar da baixa agressivi-
dade competitiva dos bancos publicos, clara-

mente ndo ha como sustentar essa situacao.

Do lado de despesas, ainda que crescendo

abaixo da inflacado, sao quase R$ 50 bilhdes
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gastos por ano na operagdo. A digitalizacao
avanca a largos passos e a maior parte das
transagdes bancarias hoje ja é feita por inter-
net e celular. Mas, ainda assim, para que
tenhamos também nesta linha algum impulso
para crescimento de lucros, sera necessaria
uma definicdao mais estratégica sobre o que
serd a presenca fisica do Banco no futuro.
Manter mais de 5 mil agéncias com todos os
seus custos associados ja comeca a parecer
descabido. Ndo temos, nem de longe, uma

resposta para este desafio.

Resta, portanto, para a expansdo dos negbcios
— em especial das carteiras de crédito — a
responsabilidade por um novo impulso aos
lucros. Sim, muitas nuvens tém se dissipado e
aberto alguma clareza sobre o retorno do
Brasil ao caminho do crescimento responsa-
vel, porém, antes das eleicoes de 2018, diver-
sos agentes econdmicos ainda permanecerdo
na defensiva. Enquanto isso, a Selic na casa

dos 7% é um “drag” nos resultados do Itag.

Tendo tudo isso em vista, somado ao fato de
os multiplos de Itat estarem bem além de suas
médias (e maximas) dos Gltimos anos, optamos
por realizar uma redugao tatica nesta posigao
— e aguardar (torcer) por um novo momento de

relacdo preco x risco favoravel ao aumento.
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INVESTIMENTOS IMOBILIARIOS
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Grandes transacdes movimentam o mercado de edificios

comerciais em SP

Depois de alguns anos de poucas movimenta-
coes, investidores voltaram a aquecer o merca-
do compra e venda de edificios corporativos na
cidade de Sdo Paulo. Transacdes como a venda
do Centro Empresarial do Ago, situado no bairro
do Jabaquara; a venda do Edificio Urbanity,
localizado na Av das Nacées Unidas; e a venda
do Edificio EZ. Tower Torre B, que fica proximo
a Av. Chucri Zaidan, sdo algumas das grandes
operagoes realizadas s6 em setembro deste ano,
e todas realizadas com capital estrangeiro, que,
juntas com as outras transagoes do ano, somam

mais de R$2 bi negociados em 2017.

Para entender esse movimento, temos que voltar
para os anos pré-crise e entender o cenario
politico e econémico que estadvamos vivendo.
Entre os anos de 2010 a 2013, havia uma pers-
pectiva econdmica positiva para o Brasil, com
baixas taxas de juros e projecdes otimistas para
o PIB. Naquele momento, as transa¢des de
edificios corporativos em Sao Paulo somavam
uma média de R$ 1 bi por ano, segundo dados
da consultoria Cushman & Wakefield. Ja na
janela entre 2014 e 2016, com as incertezas
politicas, alta da taxa SELIC e retragdo da eco-
nomia, a média negociada por ano foi 60%

inferior a janela anterior.

A queda no volume negociado se da por uma
dinamica muito peculiar do proprietario de
imoveis brasileiro: baixa alavancagem. Em um
mercado como o dos Estados Unidos, onde as
aquisicoes desse tipo de imoveis sdo altamente
alavancadas, as empresas precisam vender o
estoque a patamares muito baixos em momen-
tos de crise. Ja no Brasil, ciclos de retracdo do
mercado imobiliario se traduzem mais na falta
de liquidez do que na queda dos precos, pois os
proprietarios preferem esperar os momentos de
turbuléncia passarem para vender seus ativos (e,
ja que ndo estdo alavancados, existe félego para

iSSO).

O mercado de locagdo para imoveis corporati-
vos em Sdo Paulo obteve as menores taxas de
vacancia entre os anos de 2010 a 2012, resulta-
do de uma economia que crescia a taxas susten-
taveis e com baixas taxas de juros e dos volu-
mes de entregas de novos estoques muito proxi-
mo da absorc¢do liquida de espacos corporati-
vos, que fizeram com que os pregos de locacdo
chegassem em seu maior patamar, assim como
os pregos dos ativos. Nesse cenario de baixa
vacancia, somado a um crescimento PIB ainda
que modesto e tendéncia de queda nas taxas de

juros, muitos investidores (principalmente Fll e
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Property Companies nacionais) buscaram
ativos imobiliarios para compra, o que justifi-
cou o volume negociado nesta janela de

tempo.

Os anos seguintes foram dificeis para o mer-
cado, pois, além do choque na demanda,
ocasionado pelas incertezas politicas e a
baixa confianca na economia, muitos projetos
de green field ja haviam se iniciado e outros
ainda estavam por sair do papel. Com isso,
houve aumento expressivo do volume de
entrega a partir de 2012. Em 2013, os quase
500 mil m de novo estoque ja refletiam uma
taxa de vacancia 9,8% e que chegou a 28%
em 2016, de acordo com os dados da consul-
toria Cushman & Wakefiled. Diante disso, o
volume de negociac¢des despencou, e assim
tivemos uma média de R$370 milhdes transa-

cionados ano.
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Entretanto, esse ciclo da sinais de ter mudado em
2017. Dado que o volume de novos estoques
desacelerou, sem mencionar as propostas de
reformas politica, trabalhista e previdéncia, bem
como a reducdo da taxa de juros, existe a pers-
pectiva de retomada do crescimento econémico
—e, com isso, a demanda também da sinais de

recuperacao.

Enxergando essa retomada, ndo s6 os investidores
nacionais, mas também os capitais estrangeiros,
que vivem um momento de elevada liquidez
mundial, retomaram a busca por ativos imobilia-

rios. Esse fluxo pode ser observado desde o final

do ano passado, quando capitais de fundos

soberanos, property companies, investment
companies, high-net-worth individuals passaram
a realizar aquisicdes no Brasil. No montante total
transacionado até o momento, estimamos que

70% foram realizados por capital externo.
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MULTI-ASSETS & PORTFOLIOS

GESTAO DIRETA DE ATIVOS

O més de setembro confirmou o movimento
de ajustes positivos de expectativas (ler
detalhes do cenério mais abaixo). As apostas
direcionais na continuidade do ciclo de corte
de juros pelo Banco Central tiveram perfor-
mance acima do CDI (+0,64%), com desta-
que para a queda de juro real que impulsio-
na as NTNs-B (IMA-Geral +1,33%, IMA-B
+1,81%). A combinacdo de juro real mais
baixo e melhora do cenério de atividade fez
do IFIX o grande vencedor do periodo
(+6,58%), com o Ibovespa mantendo a
tendéncia de valorizacdo (+4,88%). No
exterior, a melhora ao menos momentanea
do cenario geopolitico fortaleceu o dolar
contra as outras moedas, também segurando

a alocacdo cambial contra o real (+0,43%).

ALOCACAO DE PORTFOLIOS

O més de setembro foi marcado por noticias
que permitiram a manutencao do viés de alta
nas diferentes classes de ativos locais. A
aprovacgao da TLP no Senado, a decisao do
COPOM de cortar a Selic em mais um ponto
percentual e os dados mais fracos de inflacao
foram os principais drivers locais. Do lado
politico, apesar do alto indice de reprovacgao
popular do presidente Temer, o mercado
parece crer que ha sustentagdo politica sufi-

ciente para barrar novas dendncias.
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Setembro foi também muito positivo para as diver-
sas estratégias dentro do Apollo. Mantivemos as
apostas da taxa média de 2019, com prémio eleva-
do para o cenario dos economistas, e nos cortes de
juros na reuniao do COPOM no comeco do més.
Haviamos aumentado de forma estrutural as aloca-
coes em fundos imobiliarios (5% nocional) em um
play de queda de juro real e melhora da atividade,
que também gerou ganho excedente ao fundo. A
posicdo estrutural cambial (7% nocional USD) teve
performance neutra. Olhando para um cenario de
médio prazo positivo, comegcamos a construir
carteira estrutural de acdes focada em setores de
consumo. O resultado final de setembro foi exce-
lente para o Rio Bravo Apollo FIC, entregando
259% CDI para o cotista (+1,65%) com volatilida-

de ainda mais baixa em relacado ao seu peer group.

Olhando para o mercado externo, o comportamen-
to dos principais bancos centrais ndo mostrou
grandes novidades, apesar de uma postura ligeira-
mente mais hawkish do FED. Merecem atencdo os
desdobramentos da eleicdo na Alemanha, que
surpreendeu pela representatividade do partido
AfD, de extrema-direita, que conquistou pela
primeira vez cadeiras no parlamento alemao. O
desafio da chanceler Angela Merkel seré estabele-
cer uma coalizdo neste cenario onde os principais

partidos de centro perderam poder.
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Assim chegamos no final do més com performan-
ce forte na bolsa local e no mercado de juros
(tanto nominal quanto real), contribuindo de
forma bastante positiva para o retorno dos nossos

portfélios.

Os destaques de performance no més foram os
fundos multimercados, que apresentaram bons
retornos, impulsionados principalmente pelo
fechamento das curvas de juros e do comporta-
mento do mercado de acdes, e os fundos de
acdes, acompanhando a performance dos princi-
pais indices de Bolsa brasileiros. Os fundos de
renda fixa com crédito privado também tiveram
um més positivo, com um pouco mais de volatili-
dade que o habitual, em fungdo da marcagao a
mercado dos ativos em carteira. Também de
grande importancia para os portfolios, os fundos
imobiliarios registraram resultados fortes, puxados

especialmente pelos retornos dos fundos de agén-

cias bancarias, lajes corporativas e shoppings.
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Apesar de manter a cautela em fungdo do
cenario politico local, comecamos a aumen-
tar gradualmente nossa alocacdo em renda
variavel. Realizamos esse movimento através
de fundos de ac¢des “Long Biased”, que
possibilitam ao gestor proteger parte da
carteira na hipotese de circunstancias adver-

sas de mercado.

Nossa estratégia continua priorizando a
diversificacdo entre classes de ativos, estraté-
gias e gestores, inclusive geograficamente.
No proximo, més devemos aumentar a
alocagdo internacional dos nossos portfélios

em veiculos sem exposicdao cambial.

O objetivo desta alocagado diversificada é
permitir capturar ganhos de um mercado
local mais construtivo (cuja moeda é mais
forte), protegendo o patrimonio dos nossos

investidores em situacdes menos favoraveis.

ESTRATEGIAS SET / 17

10




PERFORMANCE (%)

Rio Bravo Portfolio Diversificado Internacional

Rio Bravo Portfolio Diversificado Equities FIC FIA
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setembro 17 064 058 3,46 165 134 146 0,72 364 163 2,04 298 172 064 488 368 -037 043 354 181 6,58
agosto 17 080 0,75 554 088 117 110 164 520 119 276 0,75 029 0,80 746 858 133 0,76 087 159 087
julho 17 084 0,75 385 090 088 147 -4,54 379 225 3,51 -250 105 080 480 814 21 -553  -223 375  -039
junho 17 0,99 0,78 0,73 1,06 097 0,79 154 092 018 -064 117 020 081 030 038 421 252 088 06 0,88
maio 17 100 088 -245 031 044 -0,02 218 -166 014 -0,07 7,60 161 093 -412 105 479 158 582 -119 103
abril17 0,75 0,75 240 134 097 054 228 150 062 012 6,72 -1.09 079 064 34 4,05 176 571 -0.32 05
marco 17 110 100 037 136 1,09 105 0,51 -0.26 130 0,57 699 010 105 -252  -145 127 0,37 6,02 1,04 0,20
fevereiro 17 091 083 3,54 0,98 121 117 032 297 145 364 -0,32 014 086 308 573  -340 -2 -132 385 4,86
janeiro 17 115 104 299 124 142 128 -183 596 165 228 -148 127 109 7,38 n42 -081  -327 -110 187 376
dezembro 16 118 107 <122 - 146 157 -280 -0,49 227 106 -0,95 0,09 112 271 -054 -446 -386 .68 291 147
novembro 16 109 100 -844 - -0.50 025 219 -624 -0.62 -3.50 351 -157 104 -465 -844 242 602 304 -122 255
outubro 16 108 101 282 - 164 208 -3,03 7,05 0,72 162 -6,79 368 105 123 7,01 -446 -2 -420 064 380
setembro 16 115 106 -0,39 - 158 126 0,60 -0]10 152 0,86 027 0,00 m 080 009 186 m 084 157 277
Ano 848 760 2212 1015 9,90 9220 264 24,06 10.88 15,03 2347 539 805 2336 4517 898 -285 1924 1316 196
12 meses 1222 1,00 1383 - 1287 1354 -115 2381 1359 1354 16,85 74 ns8 2732 4n 215 -298 2041 1607 227
24 meses 28,63 2597 39,82 - 3233 2841 -9]10 57,36 37,02 4282 -081 2035 2735 6835 8991 -1829 -2214 - 4990 5943
36 meses 44,54 4097 10,35 - - 4325 3266 3523 4503 33,86 - - 4319 3882 3844 1825 2676 - 5731 5639
48 meses 5979 5481 6,70 - - 54,01 - 31,65 56,86 3980 - - 5795 4154 1957 2439 4330 - 7337 5796
Desde o inicio 162,36 16178 511,46 1015 43,00 17013 44,57 37,28 98,82 3701 -0.81 19,71
PL Atual (R$Mil) 396.247 7.869 2241 53516 76144 10.710 5362 6.582 30.088 16.433 57.823 3697
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 administracao (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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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 informacgdes 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
publicacao acidental de informacdes incorretas, nem por decisdes de investimetnos tomadas com base neste material.

ESTRATEGIAS

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.
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