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RELATORIO DO ADMINISTRADOR
SEMESTRE FINDO EM 30 DE JUNHO DE 2014

Em atencdo ao disposto no Artigo 39, Inciso IV, alinea "b”, da Instrucao CVM 472/08, apresentamos o
relatorio do administrador do CAIXA RIO BRAVO FUNDO DE FUNDOS DE INVESTIMENTO

IMOBILIARIO — FII (“Fundo”), cujo inicio das atividades ocorreu em 12 de novembro de 2013.

I — Descricao dos negocios realizados no semestre

No periodo, o capital integralizado estava investido em Titulos Publicos, cotas de fundos
imobiliarios, cotas de fundos de certificados de recebiveis imobilidrios e LCI (Letra de Crédito
Imobiliario). O resultado apurado pelo Fundo foi proveniente de aplicacdes nos ativos citados acima.
Na tabela abaixo segue a quantidade liquida de cotas negociadas (compras menos vendas) no

semestre, detalhada por ativo.

Cotas adiquiridas no primeiro semestre de 2014

Ativo Codigo Qtd. Cotas
FIl Agéncias Caixa AGCX 12.099
BB Progressivo Il Fll BBPO 111.000
Maxi Renda FlI MXRF 105.000
Rio Bravo Crédito Imobiliario Il F RBVO 30.577
BB Renda de Papéis Imobilidrios FIl [ RNDP 4.023
FIl Rio Negro RNGO 9.626
Santander Agéncias Fll SAAG 167.000
FIl TB Office TBOF 142.155
FIl Vila Olimpia Corporate VLOL 2.236
Fator Verita Fll VRTA 66.500
XP Gaia Lote | FII XPGA 71.000

II — Programa de investimentos para o semestre seguinte

Com a recuperacdo moderada dos precos dos fundos imobilidrios ao longo do semestre,
buscaremos aumentar gradualmente nossa exposicdo. O foco sera também na diversificacdo de
setores e localizacdo geografica, buscando a diluicdo dos riscos de concentracdo. Como exemplo,
podemos citar o setor de shopping center, o qual, a depender da conclusdo das analises em sobre a

relagdo risco/retorno do ser, podera ser considerado potencial para alocacdo de parcela da carteira do
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Fundo. Estamos aproximadamente com 70% alocados em ativos imobilidrios, sendo 20% em LCI, e
posicionados com 30% em liquidez para capturar eventuais distorcdes nos precos dos ativos.
Procuraremos alocacdo de até 5% em CRI, que se mostre com boa rentabilidade e estrutura de
garantias robusta. Fortes oscilacdes no valor das cotas no mercado secundario podem ocorrer no
curto prazo, justificando uma alocacdo defensiva do Fundo. Nesse cendrio, sera fundamental a
selegdo de fundos imobiliarios de renda regular e baixo risco de crédito, que podem suavizar o

impacto da oscilagdo do mercado secundario no valor das cotas do Fundo.

III — Informacgdes, acompanhadas das premissas e fundamentos utilizados em sua

elaboracgao, sobre:

a) conjuntura econdmica do segmento do mercado imobiliario em que se concentrarem as

operacgoes do Fundo, relativas ao semestre

O ciclo de alta da taxa de juros brasileira, iniciado pelo COPOM em abril de 2013, tem
influenciado uma série de ativos financeiros, e quando este ciclo se encerrou em abril de 2014, num
patamar de 11% aa, os fundos imobilidrios tiveram forte queda de 12,07% em 2013 e pequena
recuperacao de 0,94% no primeiro semestre de 2014. O mercado de fundos imobiliarios de renda
regular demonstrou, recentemente, ser diretamente influenciado pela expectativa de juros futuros. A
correlacdo entre o rendimento/cota desses FII e o rendimento ()/e/d) dos titulos do Tesouro Nacional,
mais especificamente a NTN-B, é positiva e representativa. A liquidez esta menor do que a observada
ao longo de 2013 e deve permanecer até uma definicdo mais clara das expectativas dos investidores.
Apesar de avaliarmos que alguns pregos cairam além do razoavel, o cenario prospectivo para o
mercado imobilidrio nas principais regides metropolitanas prevé um aumento temporario da vacancia
para os anos de 2014 e 2015, que faz parte do ciclo imobilidrio natural. As negociacGes atuais sdo
favoraveis ao locador, provocando uma pressdao negativa nos aluguéis e consequentemente nos
rendimentos dos aplicadores de FII. No longo prazo esta situacao deve se normalizar, com a absorcao
futura deste excesso de oferta de imdveis, influenciado também pelo crescimento econémico do pais.

Reforcamos que a selecao criteriosa dos setores, das regidoes, dos imdveis e locatarios sera

fundamental para a alocacao futura.
b) o valor de mercado dos ativos integrantes do patrimonio do Fundo
Em 30/06/2014 o Fundo possuia R$ 160.627.596,29 investido em titulos publicos, cotas de

fundos imobiliarios, cotas de fundos de certificados de recebiveis imobiliarios e LCI (Letra de Crédito

Imobiliario).
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IV — Relacao das obrigagdes contraidas no periodo

I

Taxa Administragao/ Custodia/

Controladoria/Escrituracao/Gestao 951.045,65
Taxa CVM 13.440,00

Taxa SELIC 1.111,26

Taxa CETIP 5.806,90

Servigos de Terceiros 22.223,30
Outras Despesas 27.139,53

V — Rentabilidade patrimonial nos Gltimos quatro semestres

20 Semestre de 2013 0,9123%
19 Semestre de 2014 2,9077%

VI — Valor patrimonial da cota, por ocasido dos balangos, nos ultimos quatro semestres do

calendario

m Quantidade de Cotas | Valor Patrimonial da Cota (R$)3

31/12/2013 157.576 975,10
30/06/2014 157.576 1.019,36

! O Fundo iniciou as atividades em 12/11/2013.
20 Fundo iniciou as atividades em 12/11/2013.
* 0 Fundo iniciou as atividades em 12/11/2013.
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VII — Relacao dos encargos debitados ao fundo em cada um dos dois ultimos exercicios,
especificando valor e percentual em relacdo ao patrimonio liquido médio semestral em

cada exercicio

19 Semestre 20 Semestre

de 2014 (R$) de 2013 (R$)

Taxa Administragao/Custddia/

Controladoria/Escrituracdo/Gestao 960.165,37 0,61% 33.25%13
Taxa CVM 11.520,00 0,01% = =
Taxa SELIC 1.382,61 0,00% = =
Taxa CETIP 6.818,97 0,02% = =
Servigos de Terceiros 38.224,24 0,00% 4.491.629,24 2,93%
Outras Despesas 1.838,32 0,00% 333,42 0,00%

1.019.949,51 | 0,64% | 4.525.216,85 [ 2,95%

Na composicdo dos valores de “servicos de terceiros” e “outras despesas” constam os gastos

com a estruturacao do Fundo.
Sao Paulo, 28 de agosto de 2014

CAIXA ECONOMICA FEDERAL

* O Fundo iniciou as atividades em 12/11/2013.
® 0 Fundo iniciou as atividades em 12/11/2013.



