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O més de abril pertence a Donald Trump.

Tudo comeca com o que bombasticamente
a Casa Branca alardeou como o “liberation
day”: o anuncio de uma nova politica
comercial, mas com vistas a redefinir o
sistema monetario internacional. Eram
ambicdes gigantescas, em linha com a
hiperatividade que o presidente Trump
vinha exibindo em outras areas.

Mas os anuncios foram confusos e mal-
recebidos. Os recuos foram rocambolescos,
como nos piores momentos de pacotes mal
amarrados, como se viu no Brasil em muitas
ocasioes.

No finalde abril, quase tudo estava suspenso
ou cancelado, mas nem por isso o mundo
estava de volta a posicao do comeco do
més. A guerra comercial com a China estava
sobre a mesa e a percepcao média sobre as
tarifas é de que foi dos maiores fiascos de
politica econbémica dos Gltimos anos.

Os norte-americanos
pareciam flertar com
ideias ruins tipicas de
economias emergentes
sob estresse.

Os indicadores  confianca  pioraram.
Algumas cogitacOes da nova administracao
- como a de um “bdnus centenario” em
swap compulsério para os paises que
sao detentores de treauries, ou como

De volta ao inicio, talvez

Texto de Gustavo Franco

uma “taxa de utilizacdao” pelo délar como
moeda internacional de reserva - soavam
aterradoras.

Os norte-americanos  pareciam  flertar
com ideias ruins tipicas de economias
emergentes sob estresse. Na verdade, é
dificil conceber alguma medida muito
heterodoxa e atrapalhada que ja nao tenha
sido experimentada no Brasil. O discurso
protecionistade Trump é muito parecido com
z0 que se encontra no Brasil, nessa
administracao Lula 3, por exemplo, ao
se percorrer as falas e a documentacdo
do programa “Nova Industria  Brasil”
(NIB), que propunha o que se chamou de
“neoindustrializacao”

Junte-se a isso as arengas de Trump com
Jerome Powell (o presidente do Fed), que
sdo exatamente como as que vimos no Brasil
entre o presidente Lula e Roberto Campos
Neto.

Mas Trump recuou.

Os analistas se repetem ao afirmar que
prevalece uma imensa incerteza sobre os
proximos passos. O ex-ministro Pedro Malan
fez o melhor comentario: “faltam quase 200
semanas, € assustador”. A isso acrescentou
uma frase de Amos Tversky, um dos
pioneiros da “economia comportamental”: “E
assustador imaginar que nao sabemos algo,
mas mais assustador ainda é imaginar que,
em geral, o mundo é dirigido por pessoas

que acreditam saber exatamente o que esté
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acontecendo”.

H& uma impressdao generalizada sobre
maior incerteza em relacdo aos rumos da
economia americana, e consequentemente
da economia global, em decorréncia do que
parece ser uma fase de improviso que se
inaugura depois do fracasso dos anuncios
do “liberation day”.

Excepcionalismo americano

Errar nos EUA ndo é como errar nas politicas
econOmicas de uma economia emergente,
ou periférica. Vale refletir sobre a diferenca,
que tem a ver com isso que se conhece
como o “excepcionalismo americano”, a
expressdo que normalmente se usa para
designar a posicao Unica da economia
americana seja pelo tamanho, seja
(principalmente) pela posicdo que veio a
ter o dolar, como a moeda internacional de
referéncia, moeda da economia central.

A posicao do dolar ja foi descrita como
“privilégio exorbitante”, pois permite ao
pais pagar suas contas internacionais
imprimindo sua propria moeda, coletando
senhoriagem do resto do mundo. Os EUA
ndo precisam ter reservas internacionais e
todos os outros paises guardam “reservas
internacionais” em titulos denominados em
dolar, geralmente do Tesouro Americano.

O Banco Central do Brasil (BCB) tinha em
margo reservas internacionais de USS 336,2
bilhdes, dos quais USS 279,4 bilhdes estava
alocada em titulos. A China reporta USS 780
bilhdes, mas ja foi mais de USS 2,0 trilhGes,
e 0 Japao 1,2 trilhdo em titulos do Tesouro
Americano.

FE bom para o EUA, que se aproveita de
interessados em adquirir seus titulos,
com isso mantendo uma politica fiscal
mais folgada do que o resto do mundo. O
problema é que o estoque de treasuries fora

dos EUA ja é grande e se qualquer desses
grandes tomadores comecar a vender, o
resultado sera o de interferir com a curva
de juros americana. Segue-se do privilégio
exorbitante que se perde um tanto de
autonomia na politica monetaria e fiscal,
mas nada que devesse incomodar.

Errar nos EUA ndo é
como errar nas politicas
econO6micas de uma
economia emergente,
ou periférica

Outro aspecto interessante do
excepcionalismo americano é que, em bases
regulares, os EUA devem “exportar” titulos
do Tesouro Americano como quem abastece
a economia internacional de liquidez,
atendendo a demanda internacional por
reservas. Para cumprir essa fung¢dao, no
entanto, os EUA precisam, idealmente,
manter um superavit em conta corrente no
seu balanco de pagamentos que permita que
sua conta de capitais fique cronicamente
negativa.

Foi exatamente o descompasso entre conta
corrente e a conta de capitais que acabou
comprometendo o sistema de Bretton Woods
em seu desenho original e levando a saida
dos EUAdo padraoouroem 1971. Mas mesmo
sem conexao com o ouro o délar continuou
sendo a principal das moedas internacionais
de reserva, situacdo que prosseguira
enquanto ndao houver um descompasso
continuado entre a conta corrente - muito
determinada pela atividade doméstica nos
EUA - e a conta de capitais, que se orienta
pela demanda global de ativos em délar.

Muitos analistas percebem - e também, ao
que tudo indica, a administracao Trump -
que existe um descompasso e que deveria
ser enderecado por um enfraquecimento do
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délar. Na falta de um diferencial positivo
na taxa de crescimento da produtividade
norte-americana, vis g vis o resto do mundo,
a desvalorizacdo do délar é o caminho mais
facil para a reducdo do déficit em conta
corrente dos EUA.

Masaquiaparece outro problemadecorrente
do excepcionalismo americano: nao é facil
produzir uma desvalorizacdo do délar.

Um pais pequeno (para a economia global),
como o Brasil, faz desvalorizacGes cambiais
facilmente, operando sua propria moeda
contra o délar. Washington nem percebe.

Paises grandes

ndo conseguem
desvalorizar suas
moedas uns com 0s
outros sendo quando
o fazem de comum
acordo

F totalmente diferente se os EUA resolverem
desvalorizar sua moeda, por exemplo,
relativamente ao vyen. Os americanos
teriam que vender délares contra yens,
o que afetaria diretamente os japoneses,
que, talvez, insatisfeitos com a ideia da
apreciacao de sua moeda, pudessem fazer
o movimento inverso cancelando a intencao
americana.

Paises grandes nao conseguem desvalorizar
suas moedas uns com 0s outros senao
quando o fazem de comum acordo. E outro
problema com o privilégio exorbitante: é
bom, mas ha algumas limitacGes.

Foi exatamente assim em 1985 quando foi
celebrado o famoso acordodePlaza, firmado
em Nova York no hotel com esse nome, pelo
qual Japdo, Alemanha Inglaterra e Franca

concordaram e atuaram conjuntamente para
que o dolar ficasse mais fraco, e cada uma
dessas moedas ficasse mais forte.

Funcionoutdo bem quetiveram defazeroutro
acordo em 1987 para uma atuacao conjunta
para sustar a depreciacao do doélar, desta vez
com a adesao do Canada.

O novo acordo

Em nossos dias, a China estda na posicao
desses parceiros dos americanos no acordo
de 1985, mas parece inconcebivel que se
fizesse uma combinacdao semelhante ao
Acordo do Plaza. A China teria que ser parte
da conversa, e ndo se trata propriamente
de aliados militares, repletos de objetivos
geopoliticos comuns, como o grupo de 1985.
O que fazer entdo para solucionar o
descompasso americano entre a conta
corrente e a conta de capitais?

A discussdao especifica desse assunto no
ensaio amplamente divulgado' - do agora
chefe do conselho de assessores econémicos
(Council of Economic Advisors) do presidente
Trump, Stephen Miran -levou ao plano de
alteracdo nas tarifas americanas. A tese ficou
conhecida na imprensa como o Acordo de
Mar a Lago, em referéncia direta ao Acordo
do Plaza.

O que fazer entédo
para solucionar
0 descompasso
americano entre a
conta corrente e a
conta de capitais?

O documento trata do assunto de
“desvalorizacdes fiscais” do mesmo modo
como assunto foi tratado no Brazil no
passado, ou seja, trata-se de usar medidas
tributarias - tarifas e subsidios - para criar

1. Stephen Miran - A User’s Guide to Restructuring the Global Trading System, Hudson Bay Capital, 2024.
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uma proxy para uma desvalorizacdo cambial:
tarifas sobre importacdes e subsidios para
exportacoes.

Seria, talvez, uma férmula substituta para
fortalecer a conta corrente, sem necessidade
de acordo nem de atuacado para desvalorizar
o délar.

No Brasil, a tese levou ao plano de
desoneracdo da folha, parte do que
ficou conhecido como a Nova Matriz
Macroecondmica, com os resultados que se
conhece. Mas serd que funcionaria para os
EUA?

A repercussao foi tdo ruim, bem como
os efeitos iniciais, que Trump recuou, e
manteve apenas as medidas mais hostis
voltadas especificamente para a China.
Ndo é possivel antecipar o que vird dessas
conversas, que parecem ter se iniciado no
final do més.

Trump conseguiu uma
depreciacdo do ddlar,
talvez a intencéao
original, mas do pior
jeito, comprometendo
a credibilidade do pais

Curiosamente, os mercados podem ter
encurtado o caminho para um ajuste: nos
mercados de cambio ja se especula sobre
algum acordo, ainda que meramente tacito,
de apreciacao coordenada de moedas
asiaticas, combinado com desvalorizagdao do
dolar, ja que este foi o resultado espontaneo
dos anlncios atrapalhados de Trump e sua
equipe. Nao é dificil chegar-se a um acordo
sobre um resultado que os mercados ja
exibem.

Ou seja, Trump conseguiu uma depreciagao
do dodlar, talvez a intencao original, mas do
pior jeito, comprometendo a credibilidade
do pafs. A ver.
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O mercado de crédito privado se manteve
estadvel no més de abril. Nesse sentido, as
debéntures atreladas ao CDI, medidas pelo indice
de ANBIMA IDA-DI, tiveram uma variacdo de
1,08% a.m. vs. variacao de 0,99% a.m. do CDI em
abril. No acumulado do ano, o IDA-DI apresentam
retorno de 5,42% a.a. vs. 4,07% a.a. do CDI.

O desempenho dos ativos pode ser explicado
pelos seguintes fatores: (i) estabilidade dos
spreads de crédito; (i) captacOes liquidas
positivas; e (iii) volume de emissdes no mercado
crescendo continuamente. Esses trés fatores
podem ser destrinchados da seguinte forma:

Comportamento dos spreads: ao olharmos os
spreads das debéntures corporativas indexadas
ao CDI segmentando pela qualidade de crédito,
observamos que o patamar do més passado
se manteve estavel.

RENDA FIXA - CREDITO PRIVADO

Crédito Privado
em estabilidade

Texto de Evandro Buccini e Victor Tamega
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Manutencao de captacao liquida positiva: observado no més anterior. A captacdo dos

o fluxo de recursos em mais de 40 fundos fundos de resgate mais curto (D+1) foi maior
de crédito privado com resgate até D+45 foi quando comparado a fundos com prazos mais
positivo, mas em um ritmo menor do que foi longos.

Captacao Liquida Renda Fixa (até D+45)
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Fonte: Quantum e CVM (*) de 03/01/23 a 31/03/25
Emissoes no mercado primario: um bom comeco de ano, superando
acompanhando o primeiro trimestre de 2025, as em 259% o primeiro trimestre de 2024.
emissdes primarias de renda fixa apresentaram
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Fonte: Anbima
Rio Bravo Crédito Privado 94,20% do CDI no més de abril. Seguindo
O rendimento do fundo Rio Bravo Crédito a performance das debéntures, os setores

Privado foi de 0,99%, o que representa de destaque positivo foram: Saneamento,
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Energia Elétrica e LocagOes de Automoveis.
Em contrapartida, os segmentos que tiveram
performance relativa pior foram: Salde,
Proteina e Distribuicdo de Combustiveis.
Os papeis de destaque sao os seguintes:
CSN (CSNAA1L), Log Commercial (LOGBB1) e
Pague Menos (PGMN17). Ja os que tiveram

performance ruim foram as debéntures da

Oncoclinicas (ONCO29 e ONCO19).

As outras classes de ativos apresentaram
boa performance, principalmente FIDC e
LF, que contribuiram com 0,221% e 0,110%
(equivalente a 126,7% e 100,9% do CDI se
considerarmos uma posicao de 100% dessas

classes de ativos no fundo).

Abril/25 Performance Breakdown por setor (%)
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Em relacdo ao nosso portfolio, seguimos com uma
carteira pulverizada e com baixa concentracao,
sendo o maior emissor com menos de 2,3%
da carteira. A carteira hoje esta totalizando 33
emissores em 15 diferentes setores, e uma
exposicaototala 19setores, quando consideramos
os papéis de FIDC e Letra Financeira que
carregamos na carteira. Para os meses seguintes,
vamos continuar buscando reduzir a exposicao
a debéntures que consideramos estar com um
spread baixo e com durations longas. O objetivo é

reduzir o risco de uma marcacao negativa.

Rio Bravo ESG IS FIC FI-INFRA (Ticker: RBIF11)
O RBIF1],

infraestrutura isento para pessoas fisicas (fechado

nosso fundo de crédito para

e listado na bolsa), registrou performance de
+2,44% no més de abril (+2,15% em marco),
cerca de 0,08% abaixo do IDA IPCA Infra (carteira
tedrica da ANBIMA composta por debéntures
incentivadas) e 0,34% acima do seu benchmark,
o IMA-B. Nos Ultimos 12 meses, o fundo performa
8,20% contra 8,58% do IDA IPCA Infra e 4,55% do
IMA-B.

Relativo aos proventos do fundo referente ao més
de abril/25, em funcao da retomada do acimulo
de lucros acumulados desde o més anterior,
serdo distribuidos de RS 0,92/cota (a serem pagos
em 22.05.2025; RS 0,92/cota no més anterior) de
forma a linearizar a distribuicdo do carrego liquido
do fundo. Esse valor esta alinhado ao guidance
revisto da Carta Mensal da Gestdo (ref. marco 2025)
em razéo da inflagdo projetada pouco menos
elevada (revistos 4,96% ante 5,19% ref. marco/25 e
5,91% ref. fevereiro/25). Dessa forma, a distribuicdo
total equivale a um dividend yield mensal de
1,25% na cota a mercado de fechamento do
més (anualizado de 16,07%), ou 1,03% sobre a
cota patrimonial do fechamento (anualizado de
13,14%). O racional para essa movimentacao de
rendimentos € o IPCA projetado para os proximos
doze meses (equivalentes a revistos 0,40% ante
os anteriores 0,42% a.m.) mais o carrego histérico
da carteira, liquido de custos do fundo (7,8%
a.a,; 0,62% a.m.). Eventuais ganhos com giro de
carteira sdo comumente distribuidos nos meses
dejulho (ref.junho) e janeiro (ref. dezembro), como

aconteceu em janeiro/25.

Performance histérica RBIF11
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Atribuicao de performance RBIF11
Os componentes que mais contribuiram para

uma performance do RBIF11 acima do IMA-B no
més de abril foram: (i) a exposicdo da carteira de
crédito a vértices com fechamentos de taxa mais

intensos que a carteira do IMA-B; (ii) o carrego

001% 001% 001% 001%
o 0020% 002% O |
0020 0.02% 0.02%

001% 001% oo, 000% 0,00%

0,00% 0,00%  (0,00%)

dos prémios de crédito (+0,15%); e (iii) da parcela
pOs-fixada da carteira do RBIF11 (+0,14%). A
abertura timida dos spreads de crédito contribuiu
negativamente com -0,07% apenas. No grafico
abaixo, atribuicdo de performance bruta da
carteira do RBIF11:

0,14%  0,01% 2,53% 2.5206

0.00%) (0,00%] (0,00%) (001%) (001%) (001%) (5006) (0,06%) 0,04%

045% 0,02%

1,84%
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BPES11
23L251
ORIG11
VERO12
CEAD11
CNRD11
VERO44
MITRJ19
AEABI1
JSMLB5
IRJS15
CJEN13
CLTM14

Contribui¢do Proporcional IMA-B
Efeito Vértices de Juros Real

Performance dos ativos da carteira do RBIF11

Conforme ilustrado nos graficos abaixo, os
ativos que melhor performaram foram Origem
Energia (ORIG11; producdo de gas natural), Vero
(VERO44; telecom) e Geracao Distribuida Elleven

ITPO14

2,10%

PTAZ11
ANET12
RMSA12

VIMT13
QUAT13
HVSP11
BARU11
MEZ511

TEPA12
ACRC21

Parcela PRE
Parcela CDI+
Resultado Bruto ‘

IMA-B ‘
IDAIPCA Infra ‘

Resultado Giro Ativo

(23L2510336; geragao de energia renovavel solar).

Ndo houve registro de ativos com performance
absoluta negativa no més de abril, conforme
abaixo - apenas menores que a NTN-B de

referéncia:
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(B3), atingindo quase RS 5,0
oes no més de abril (RS 9,4 milh

terior). Atualmente, o RBIF conta com
aproximadamente 1.800 cotistas.

secundario
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Desde a contratacdo de formador de mercado
em dezembro de 2023, a liquidez do RBIF11
aumentou consideravelmente no mercado

Liquidez das cotas do RBIF11 (B3)
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Relatoério de Mercado -

Fundos Imobiliarios Corporativos

O mercado de lajes corporativas segue
em trajetéria positiva, refletindo a gradual
recuperacao da atividade econbtmica e o
aquecimento da demanda por espacos
corporativos de qualidade. Os indicadores de
ocupacado e valor médio de locacdo mantém
tendéncia de alta, enquanto a vacancia fisica
recua de forma consistente. O cenério se
mostra favoravel para os fundos imobiliarios
corporativos, com perspectivas de valorizacdo
dos ativos e distribuicio de rendimentos

atrativos.

Texto de Anita Scal e Jaqueline Rodrigues

Desempenho e Indicadores Operacionais

J& o indice de ocupacdo média dos
empreendimentos corporativos atingiu 88,5%
em marco de 2024, consolidando a oitava
alta consecutiva desde janeiro de 2023. O
movimento evidencia a retomada progressiva
do ambiente corporativo, impulsionada pela
maior busca por imoéveis bem localizados e

com infraestrutura moderna.
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O valor médio de locacdo também apresentou
evolucdo favoravel, alcancando RS 94,60/

m?. O incremento reflete a maior ocupacéo, a

escassez de espacos premium em localizacdes
estratégicas e a recomposicdo dos precos em

linha com a valorizacao dos ativos.

Evolucdo do Valor Médio de Locacgdo (R$/m?)
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Perspectivas de mercado

As projecoes para o mercado corporativo
permanecem otimistas. O ciclo de reducao
gradual da taxa basica de juros contribui
para o aumento da atratividade dos fundos
imobiliarios, reforcando o fluxo de capital
para o setor. A tendéncia de valorizacao dos
aluguéis em regides consolidadas deve seguir,
com incremento da ocupacdo e menor oferta

imediata de espacos de alto padrao.

A consolidacdo dos modelos hibridos de
trabalho favorece edificios bem localizados e
eficientes, o que deve manter a vacancia fisica
sob controle e apoiar a valorizacao patrimonial

dos ativos corporativos.

O mercado de lajes corporativas vive um

momento de recuperacao sélida e consistente.

set/23 nov/23  jan/24 mar/24

Periodo

Os fundos imobilidrios expostos a esse
segmento se beneficiam da combinacdo de
maior ocupacao, elevacdo dos aluguéis e
reducdo das taxas de vacancia, configurando-se
como uma alternativa atrativa para investidores
que buscam rendimento recorrente e potencial

de valorizagao no médio e longo prazo.

Movimentac¢oes e Comportamento das

Empresas

De acordo com dados da SiiLA, das 7.888
empresas monitoradas no segmento Corporate,
1.660 (21%) realizaram movimentacdes desde o
primeiro trimestre de 2020, com uma média de
crescimento de 24% na area ocupada. Empresas
com é&reas abaixo de 500 m? apresentaram
crescimento médio de 64%, enquanto aquelas
com é&reas acima de 500 m? reduziram em

média 7%. Para grandes ocupacdes (acima de



) RIO BRAVO

<z

(@

CARTA ESTRATEGIAS

Abril 2025

5.000 m?), a reducdo média foi de 14%.

Quando olhamos para o fechamento do ano de
2024, ja foram registradas 227 movimentagdes
em edificios corporativos de alto padrao (Classe
A, AA e AAA), sendo:

® 5% das empresas reduziram area, com
média de -23%;

® 30% sdo novos ocupantes, com média de
1.000 m? por ocupacao;

® 27% expandiram ocupacdo no mesmo

prédio, com média de 1.700 m?;

® 38% mudaram e expandiram a ocupacao,
com média de crescimento de 110%, indo
de 850 m? para 1.800 m?.

Abaixo, seguem alguns casos que merecem

destaque:

® Klabin, ampliando de 5.400 m? para 7.400

m? na Faria Lima;

® Verisure, de 2.900 m? para 7.000 m? no

Parque da Cidade;

® Banco Master, expandindo de Patio Malzoni
para Auri Plaza (14 mil m?) e Birmann 32 (8

mil m?).

A anélise dos dados atuais revela um
mercado corporativo em franca recuperacao,
com indicadores positivos de ocupacdo e
valorizagdo dos aluguéis. As movimentacoes
empresariais demonstram  confianca no
ambiente econdmico e na atratividade dos
espacos corporativos de qualidade. Com a
continuidade dessa tendéncia, espera-se que
o setor mantenha sua trajetoria ascendente,
oferecendo oportunidades promissoras para
investidores e fortalecendo o desempenho dos

fundos imobiliarios corporativos.
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Performance

Renda Fixa Renda Variavel

Rio Bravo
Crédito Privado FIRF

abril 25 0,99

margo 25 0,99

fevereiro 25 1,05

janeiro 25 1,08

dezembro 24 0,28

novembro 24 0,38

outubo 24 0,96

setembro 24 1,03

agosto 24 1,01

julho 24 1,09

junho 24 0,81

maio 24 0,87

Ano 418

12 meses 11,67

24 meses 23,75

36 meses 39,18

Desde o inicio 358,43

PL Atual

(RS mil) R$114.319.821,98

Data de inicio 14/08/2008 -
Taxade

Administracdo 0,39%

(a.a.)

Taxade = 20% do que
Performance exceder o
(a.a) Ibovespa

Abril 2025
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11 3509-6615
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Maisa Oliveira
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Ligia Pereira

Analista Comercial

11 3509-6687
ligia.pereira@riobravo.com.br

Relacao com

Investidores
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11 3509-6657
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Ouvidoria
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Chief Operating Officer
Diretora Juridico e Compliance
vanessa.faleiros@riobravo.com.br

Gal Barradas
Diretora de Growth
gal.barradas@riobravo.com.br
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ANBIMA

Este material foi elaborado pela Rio Bravo e ndo deve ser considerado um relatério de andlise para fins. Este material tem cardter meramente informativo, ndo constitui e nem deve
serinterpretado como sendo material promocional, solicitagdo de compra ou venda, oferta ou recomendacdo de qualquer ativo financeiro, investimento, sugestéo e alocagdo ou
adogdo de estratégias por parte dos destinatarios. Os prazos, taxas e condigOes aqui contidos sdo meramente indicativos. As informagdes contidas nesse material foram conside-
radas razoaveis na data em que ele foi divulgado e foram obtidas de fontes pUblicas consideradas confidveis. A Rio Bravo ndo da nenhuma seguranca ou garantia, seja de forma
expressa ou implicita, sobre a integridade, confiabilidade ou exatiddo dessas informagGes. Este relatério também ndo tem a intengdo de ser uma relagdo completa ou resumida
dos mercados ou desdobramentos nele abordados. Os ativos, operagdes, fundos e/ou instrumentos financeiros discutidos nesse material podem n&o ser adequados para todos
os investidores. Este material ndo leva em consideracdo os objetivos de investimento, situagdo financeira ou necessidades especificas de qualquer investidor. Os investidores
devem obter orientacéo financeira independente, com base em caracteristicas pessoais, antes de tomar uma decisdo de investimento. Caso os ativos, operacdes, fundos e/ou
instrumentos financeiros sejam expresso em uma moeda que ndo a do investidor, qualquer alteragdo na taxa de cambio pode impactar adversamente o preco, valor ou rentabili-
dade. ARio Bravo ndo se responsabiliza por decisdes de investimentos que venham a ser tomadas com base nas informagGes divulgadas e se exime de qualquer responsabilidade
por quaisquer prejuizos, diretos ou indiretos, que venham a decorrer da utilizagdo deste material ou seu contelido. Este material € destinado a circulagdo exclusiva para a rede de
relacionamentos da Rio Bravo, podendo ser divulgado também em seu site. Fica proibida a reproducdo ou redistribuicdo para qualquer pessoa, no todo ou em parte, qualquer
que seja o proposito, sem o prévio consentimento expresso da Rio Bravo. Para maiores informag&es sobre os produtos, tabelas de custos operacionais, acesse www.riobravo.
com.br. LEIA O MATERIAL ANTES DE INVESTIR. RENTABILIDADE PASSADA NAO REPRESENTA GARANTIA DE RENTABILIDADE FUTURA. A RENTABILIDADE DIVULGADA NAO E LIQUIDA
DE IMPOSTOS. FUNDOS DE INVESTIMENTO NAO CONTAM COM GARANTIA DO ADMINISTRADOR, DO GESTOR, DE QUALQUER MECANISMO DE SEGURO OU FUNDO GARANTIDOR
DE CREDITO FGC. ESTE FUNDO TEM MENOS DE 12 (DOZE) MESES. PARA A\/ALIAQAO DA PERFORMANCE DE UM FUNDO DE INVESTIMENTO, E RECOMENDAVEL A ANALISE DE, NO
MINIMO, 12 (DOZE) MESES. A RENTABILIDADE DIVULGADA NAO E LIQUIDA DE IMPOSTOS E TAXA. AS \NFORMAQ@ES PRESENTES NESTE MATERIAL TECNICO SAO BASEADAS EM
SIMULACOES E OS RESULTADOS REAIS PODERAO SER SIGNIFICATIVAMENTE DIFERENTES. A RENTABILIDADE AJUSTADA CONSIDERA O REINVESTIMENTO DOS DIVIDENDOS, JUROS
SOBRE CAPITAL PROPRIO OU OUTROS RENDIMENTOS ADVINDOS DE ATIVOS FINANCEIROS QUE INTEGREM A CARTEIRA DO FUNDO REPASSADOS DIRETAMENTE AO COTISTA. DES-
CRIGAO DO TIPO ANBIMA DISPONIVEL NO FORMULARIO DE INFORMAGOES COMPLEMENTARES. ESTA INSTITUIGAO E ADERANTE AO CODIGO ANBIMA DE REGULAGAO E MELHORES
PRATICAS. Para informacdes, ligue para +55 11 3509-6600. Para reclamacges, utilize o SAC/Ouvidoria: 0800-722-9910.



