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Relatério Gerencial INFORMACOES

SOBRE O FUNDO

CNPJ » 17.098.794/0001-70 OBIJETIVO E POLITICA DE INVESTIMENTO

PERFIL DE GESTAO e Ativa

O Fundo Caixa Rio Bravo Fundo de Fundos de Investimento
Imobilidrio - FIl tem como objetivo proporcionar retorno aos seus
cotistas por meio de uma carteira diversificada de cotas de fundos
de investimento imobilidario e ativos de cunho imobiliario
(Recebiveis Imobilidrios "CRI", Letras Hipotecarias "LH" e Letras de
Crédito Imobiliario "LCI"), selecionados de acordo com a analise 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.

GESTOR e Caixa Econ6mica Federal

CO-GESTOR e Rio Bravo Investimentos

CUSTODIANTE e ESCRITURADOR e Oliveira Trust

ADMINISTRADOR e Caixa Econ6mica Federal

TAXA DE ADMINISTRACAO e 1,20% a.a. sobre o Patriménio Liquido do
Fundo

PATRIMONIO LIQUIDO RS 133.592.138,40 (ref. janeiro) Cliigyre & mezsse:
INiCIO DO FUNDO » 12/11/2013

QUANTIDADE DE COTAS ® 1.575.760

NUMERO DE COTISTAS e 2.833



https://fnet.bmfbovespa.com.br/fnet/publico/exibirDocumento?id=239007
https://curriculo.riobravo.com.br/MailingFundos.aspx
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PRINCIPAIS NUMEROQOS s

R$ 84,78 R$ 68,50
PATRIMONIO FECHAMENTO
LIQUIDO/cota DO MES

R$ 26.338,20

8,9% VOLUME MEDIO
YIELD NEGOCIADO
ANUALIZADO (R$ mil)

R$ 133,59 R$ 107,94
PATRIMONIO VALOR DE
LIQUIDO MERCADO
(R$ milhdes) (R$ milhdes)

31
NUMERO DE FUNDOS
INVESTIDOS
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CENARIO DOMESTICO

Fiscal e Inflacdo: Mesmo com o congresso e o judiciario em
recesso - o que trouxe uma falsa sensacao de que teriamos um
alivio nas discussdes sobre o fiscal - o governo divulgou seu plano
de reduzir a tributacdao sobre combustiveis e energia elétrica, em
uma tentativa de aliviar a inflacdo. Aparentemente, esse
receituario, que € muito similar a de governos anteriores, trouxe
diversos impactos negativos no quadro fiscal brasileiro através de
subsidios a setores que sao pagos até hoje pelo contribuinte. Ao
longo do ano, poderemos ver medidas que aumentem os gastos
publicos do governo e com potencial de piorar o quadro fiscal
brasileiro, o que pode trazer volatilidade para o preco dos ativos.

COMENTARIOS

DO GESTOR

No campo da inflacdao, continuamos observando um indice
elevado e com pressdes de precos disseminadas entre os
produtos da cesta. Dado uma piora no qualitativo da inflacdao , ou
seja, uma pressao de precos em diversos produtos da cesta e nao
algo pontual e sazonal somados a aumento do risco fiscal com
medidas eleitoreiras populistas, revisamos nossa perspectiva de
SELIC para 12,25% a.a. para o final do ciclo de aperto monetario,
previsto para a reuniao do COPOM que ira ocorrer em maio.

Atividade econOmica: A taxa de juros alta deve trazer

desaceleracao para a economia brasileira em 2022. Os dados de
varejo ja mostram desaceleracdao frente ao periodo de 2021.
Somados a isso, a inflacdo mais arrefecida e o desemprego alto
nao devem contribuir com uma aceleracado no varejo. De
qualguer maneira, os shoppings tém reportado resultado
operacionais acima do esperado pelos analistas e conseguido
aumentar os aluguéis das lojas. O NOI dos ativos ainda sofre, pois
alguns shoppings continuam dando desconto para os lojistas, mas
devemos ver cada vez mais isso cessando.
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CENARIO EXTERNO

Economia global: Os dados de inflacao seguem pressionando as
economias desenvolvidas. Os bancos centrais devem continuar a
retirar estimulos das economias que foram dados nos ultimos
anos.

A economia norte americana segue apresentando dados de
crescimento robusto e desemprego baixo, o que tem pressionado
a inflacao e deve levar o FED, banco central americano, a subir os
juros de maneira mais abrupta.

MERCADO IMOBILIARIO

Apds a alta de 8,78% no IFIX no ultimo més de 2021, o primeiro
més do ano apresentou correcdo em relacdo ao més anterior,
com retorno negativo de -0,99%.
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COMENTARIOS

DO GESTOR

Os fundos imobiliarios seguem negociando a patamares atrativos
de preco no mercado secundario. O valor do spread (diferenca)
entre o dividend yield do IFIX e do tesouro IPCA + 2035 encerrou
o més de janeiro em 4,37%, 102 bps acima do spread médio
histérico desde 2016 (3,35%). Na Carta Estratégias da Rio Bravo,
ha um pouco mais sobre o comportamento do spread e os
aspectos a serem analisados ao comparar o retorno de
investimentos imobiliarios e ativos de renda fixa. Para acessar a
carta,

Continuamos observando um aumento do spread sendo
influenciado principalmente pela alta da inflagao dos ultimos
doze meses e o aumento da participacao de fundos de CRI no
IFIX, que em janeiro sofreu rebalanceamento e no fechamento do
més representa 42,8% do indice. Isabella Pereira de Almeida,
analista do nosso time de gestao, escreveu um artigo sobre o
rebalanceamento recente do IFIX. Para acessar,



https://riobravo.com.br/Documents/Estrategias/Carta_janeiro_2022.pdf
https://www.clubefii.com.br/artigos/a-evolucao-e-mudanca-do-perfil-de-risco-da-carteira-ifix
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SPREAD DIVIDEND YIELD DO IFIX VS NTN-B 2035

Olhando para os proximos anos, devemos ver aumento do NOI
dos shoppings, conforme as administradoras reduzam os
descontos dados aos lojistas e o resultado operacional volte a
retomar um ritmo de crescimento acima de 2019, e aumento do
FFO (resultado operacional) dos fundos de lajes corporativas,
conforme a vacancia seja reduzida e os aluguéis passem pelas
janelas de revisionais.

SPREAD DIVIDEND YIELD FIIS DE TIJOLO VS NTN-B 2035
6,0%
e Spread Média == e= DP (Sup) == == DP (Inf)
5,0%

Ao analisar apenas os fundos imobilidrios de tijolo, o spread 40% l

entre o dividend yield do IFIX e do tesouro IPCA + 2035 segue em 3,0% M Al rews A
linha com a média histdrica. Vale mencionar que nos ultimos 2,0% U‘\\ ; &!“r k% WVW \
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CAIXA RIO BRAVO FUNDO DE FUNDOS EVOLUCAO DA RECEITA RECORRENTE/COTA

Em janeiro o Caixa Rio Bravo Fundo e Fundos apresentou uma
distribuicdo de RS 0,51/cota, o que corresponde a um dividend
yield de 8,9%. O fundo encerrou o més negociando com um

desconto de 19,2% em relagdo a cota patrimonial, o que

consideramos um patamar de alocacdo atrativo para os
investidores que buscam renda passiva bem fundamentada e de

0,67
= e )
longo prazo. ‘

mai-21  jun-2I jul-21 ago-21  set-2l  out-2l nov-2l dez-2l jan-22

No més, o Fundo apresentou uma receita recorrente de 0,67/cota
(FFO — funds from operations), impactado positivamente pela
distribuicao dos fundos que o CXRI investe no més dezembro.
Historicamente no més de dezembro os Flls distribuem proventos
acima da média dos meses anteriores devido a obrigatoriedade
de distribuir no minimo 95% do lucro caixa no semestre. Mesmo
assim, seguimos o trabalho de aumentar a receita recorrente
para que o CXRIl dependa menos de ganho de capital, pois tal
ganho depende da direcao do mercado.
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E DISTRIBUICAO

COMPOSICAO DE RESULTADO NOS ULTIMOS 12 MESES (R$/cota)

L 0,61

0,50 0,55 0,36
_ 0,45 0,19 0,42 \- 2 — ﬂ :
— — — I 0,01 [ —

jan/22 2022 12M m_/ \m (0,00 0,01 [ 0,00 \
Rendimentos de FlI R$ 1.049.741,61 R$ 1.049.741,61 R$ 11.357.872,74
Alienacdo de cotas de FII (Bruto) R$ 0,00 R$ 0,00 R$ 399.850,19
Receitas financeiras R$ 23.182,97 R$ 23.182,97 R$ 65.414,18
Despesas -R$ 162.412,98 -R$ 162.412,98 -R$ 2.284.733,36
Resultado R$ 910.511,60 R$ 910.511,60 R$ 9.538.403,75 jan-21 fev-21  mar-21 abr-21  mai-21  jun-21 jul-21 ago-21 set-21  out-21  nov-21 dez-21 jan-22
Rendimentos distribuidos R$ 803.637,60 R$ 803.637,60 R$ 9.469.214,57 Despesas I Receitas financeiras Ganho de capital Il Receita recorrente e=@==Resultado
Resultado por cota R$ 0,58 R$ 0,58 R$ 6,05
Rendimento por cota R$ 0,51 R$ 0,51 R$ 6,01
Resultado Acumulado R$ 106.874,00 R$ 106.874,00 R$ 69.189,19 COMPOSICAO DE RESULTADO NO MES

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

0,01

jan/22 2022 12 meses

Rendimentos distribuidos R$ 803.637,60 R$ 803.637,60 R$ 9.469.214,57

Dividend yield1 0,74% 0,75% 5,27%

Receitas recorrentes Ganho de capital Receitas financeiras Despesas Resultado
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ANO JAN FEV MAR ABR MAI JUN JUL AGO SET OUT NOV DEZ

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
2021 0,60 0,60 0,60 0,60 0,54 0,36 0,45 0,45 0,45 0,45 0,45 0,55
2022 0,51

A -15,0%

A distribui¢do do Fundo é mensal, com pagamentos no 82 dia util do més subsequente ao resultado de referéncia. Fardo jus aos rendimentos
os detentores da cota no dia da divulgagdo da distribui¢éo 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
legislagdo vigente. Ou seja, no mdximo 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.

DISTRIBUICAO DE DIVIDENDOS 12 MESES (RS$/cota)
resultado/cota (RS) W distribuicdo/cota (RS)

0,60 0,60 0,60 0,60 0,61
0,60 0Es 0,55 0,58

0,54
os0 050 O°3 0,51
0,468 0,45 045 045 045 045"
0,4
0’36 I I I I I

jan/21 fev/21 mar/21 abr/21 mai/21 jun/21 jul/21 ago/21 set/21 out/21 nov/21 dez/21 jan/22

DISTRIBUICAO
DE RENDIMENTOS s

A distribuicdo do Fundo é mensal, com pagamentos no 82 dia Util do més subsequente ao
resultado de referéncia. Fardo jus aos rendimentos os detentores da cota no dia da
divulgacdo da distribuicdo de rendimentos, no 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 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.

NUMERO DE COTISTAS
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CXRI NA B3

- R$ 120.000 Cotas negociadas ==@==\/olume Médio Didrio Negociado 30.000
jan/22 2022 12 meses RS 100.000 55.000
Volume Negociado R$ 553.102,29 R$ 553.102,29 R$ 12.288.873,87 R 50,000
Volume Médio Diario Negociado R$ 26.338,20 R$ 26.338,20 R$ 49.352,91 . ' '
RS 60.000 15.000
Giro (% de cotas negociadas) 0,53% 0,53% 9,45%
Presenca em Pregdes 100% 100% 100% EEOTE 10.000
jan/22 dez/21 jan/21 RS 20.000 S0
Valor da Cota R$ 68,50 R$ 68,24 R$ 114,11 RS - -
. "2 " " " "2 " " N " "2 N N v
Quantidade de Cotas R$ 1.575.760,00 R$ 1.575.760,00 R$ 1.575.760,00 %Q\W s&& A 0«\’” @Q}\” 0& , \0\\’” é{?\’L PR o& Dy %Q\”
: > i S 9 :
Valor de Mercado R$ 107.939.560,00 R$ 107.529.862,40 R$ 179.809.973,60 : N ° ° < K
Em termos de liquidez, o nimero de cotas negociadas no més de janeiro teve um decréscimo de 20,2% em relagdo ao
mesmo periodo do ano anterior e o volume médio diario negociado no més teve um decréscimo de 61,2% frente ao
mesmo més de 2021.
RETORNO - COTA PATRIMONIAL 280% - RETORNO = COTA MERCADO
0, - o a .
160% Caixa Rio Bravo Fundo de Fundos (cota patrimonial 240% - Caixa Rio Bravo Fundo de Fundos (cota de mercado ajustada)
ajustada) .
120% - —— IFIX 200% 4 ——IFIX
160% -
80% - col ° col
0 120% -
40% A 80% - VTWW
40% ~
0, ..
0% 0% -
-40% - S =
mar-14 out-14 mai-15 dez-15 jul-16 fev-17 set-17 abr-18 nov-18 jun-19 jan-20 ago-20 mar-21 out-21 mar-14 out-14 mai-15 dez-15 jul-16 fev-17 set-17 abr-18 nov-18 jun-19 jan-20 ago-20 mar-21 out-21
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POR ESTRATEGIA

ALOCACAO POR SETOR DE Fll

Fll de Recebiveis

21,4%
FIl de Residencial
1009 = . 1,9%
% TARGET DE ALOCACAO POR ESTRATEGIA °

85% .
80% FIl Educacional

@ s0% 7,9%
Fll de
60% 65% :

FIl de Shopping e Desen\(/)oll\:/lmento
40% Varejo b0
30% 22,6%
20% o,
@ 6% 10% 1l de Eseritor
e Escritorios
@ % e
0% 59% Multiativo
0% 24,7%
-20% . o T Hish Yield Fll de Logistica e
stratégica atica igh Yie Industrial
18,3%
Limite de alocagdo de recursos de fundos alocados ou geridos pela Rio Bravo ALOCACAO POR CLASSE DE ATIVO

30%

Média Histérica 22,5% == == .— = 25,6% Atualmente

Renda Fixa
3,1%

Cota de FlI
96,9%

7As alocacdes estratégicas sdo mais focadas em renda recorrente e tem um maior tempo de maturagdo do investimento na carteira. As alocacdes
taticas sdo focadas em ganho de capital e aproveitar distorgGes nos pregcos 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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Rio Bravo
25,6%

XP Investimentos
17,3%

Vinci
7.4%

Banco Fator

5,4%
Votorantim
o Blue Cap
3,3A 3' | %
Bresco VBI
3,2% 2,8%

ALOCACAO POR GESTOR (% PL)

Legatus
3,6%

Safra
2,7%

Autonomy
2,4%

CSHG
2,2%

MXRF11
RCRB11
RBVA11
RBED11
VRTA11
BRCR11
LASC11
HSML11
RNDP11
VILG11
BRCO11
XPLG11
BLCP11
3H45; Renda Fixa
e PVBI11
JSRE11

XPML11

GALG11

Guardian AIEC11
2,5% HGRU11
CORM11
LFTT11
BTLG11
VIUR11
VINO11
VISC11
KNCR11
SDIL11
XPIN11

RBVO11

VFDL11
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CARTEIRA DO FUNDO

ALOCACAO POR FUNDO (% PL)

3,55%
3,43%
3,33%
3,23%
3,21%
3,17%
3,12%
3,06%
2,78%
2,73%
2,60%
2,52%
2,42%
2,19%
2,12%
1,91%
1,50%

1,38%

1,36%

1,34%

1,30%

0,88%
0,62%
0,47%
0,15%

5,41%
5,06%

8,21%
8,15%
7,86%

10,94%
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http://www.riobravo.com.br/
https://www.caixa.gov.br/Paginas/home-caixa.aspx

