
Relatório Gerencial
RBHY11

Rio Bravo Crédito Imobiliário High Yield

janeiro25



CNPJ • 37.899.479/0001-50

PÚBLICO ALVO • Investidores em geral

GESTOR • Rio Bravo Investimentos

ADMINISTRADOR • BRL Trust DTVM S.A. 

TAXA DE PERFORMANCE • 10% sobre o retorno acima do 

Benchmark

TAXA DE GESTÃO • 0,88% a.a. sobre o PL

TAXA DE ADMINISTRAÇÃO • 0,12% a.a. sobre o PL

BENCHMARK • IPCA + Yield IMAB-5, divulgado pela ANBIMA 

INÍCIO DO FUNDO • 16/12/2020

NÚMERO DE EMISSÕES • 3

QUANTIDADE DE COTAS • 1.893.505

     1ª Emissão (fev/21) – 600.000

     2ª Emissão (jul/21) – 981.644

     3ª Emissão (mai/22) – 311.861

ANÚNCIO E PAGAMENTO DE DIVIDENDOS • Último e 10º dia 

útil de cada mês, respectivamente

OBJETIVO E POLÍTICA DE INVESTIMENTO

O Fundo tem como objetivo proporcionar retorno acima do IMA-B por meio 
do investimento em ativos imobiliários de renda fixa, preponderantemente:

• Certificados de Recebíveis Imobiliários (“CRI”); 
• Letras Hipotecárias (“LH”); 
• Letras de Crédito Imobiliário (“LCI”); 
• Cotas de fundos de investimento imobiliário (“FII”);
• Debêntures (“Debêntures”); e 
• Letras Imobiliárias Garantidas (“LIG”).

O fundo investe principalmente em ativos com risco de crédito 
considerável (High Yield).
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ATENDIMENTO DIGITAL
Envie uma mensagem para (11) 3509-6600 ou clique no ícone para:

✓ Informações sobre nossos fundos
✓ Acesso direto ao time de RI
✓ Atualizações cadastrais

https://fnet.bmfbovespa.com.br/fnet/publico/visualizarDocumento?id=221220&cvm=true
https://curriculo.riobravo.com.br/MailingFundos.aspx
https://www.riobravo.com.br/
http://www.riobravo.com.br/whatsapp


Corporativo 

Varejo

Residencial

Logístico

Crédito Imobiliário

Crédito Para Infraestrutura

FOF

Rio Bravo 
Renda Corporativo 
RCRB11
Fundo imobiliário de lajes 
corporativas nos principais eixos 
comerciais de São Paulo.

Rio Bravo 
Fundo de Fundos  
RBFF11
Fundo de Fundo imobiliários 
focado em geração de renda.

Rio Bravo 
Renda Residencial 
RBRS11
Investimento para renda em 
ativos residenciais de 
excelente localização.

FII Tellus Rio Bravo Renda 
Logística
TRBL11
Fundo imobiliário logístico com 
presença nas principais regiões 
metropolitanas do país.

Rio Bravo Crédito 
Imobiliário High Yield
RBHY11 
Portfólio de CRIS Com foco em 
papéis de risco de crédito 
arrojado.

Rio Bravo  Crédito 
Imobiliário High Grade
RBHG11 
Portfólio de CRIS com foco 
em papéis de menor risco de 
crédito.

Rio Bravo ESG IS FIC FI-Infra
RBIF11 
Investimentos em infraestrutura com 
um portfólio diversificado e enfoque 
em ESG.

Família renda Rio Bravo

Considera apenas os principais fundos de 
gestão ativa listados da Rio Bravo.

Rio Bravo 
Renda Varejo 
RBVA11
Fundo imobiliário com atuação 
diversificada em Varejo.

Rio Bravo Hedge 
Fund Imobiliário

Rio Bravo Hedge Fund FII
Responsabilidade Limitada
Fundo que pode utilizar
diversas estratégias para maximizar
os retornos dos investidores. 



Valor Patrimonial do 
Fundo (R$ milhões)

175,4 76,5792,64 3.354

1,0016,85 1,31

27

4,4
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Valor de Mercado 
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% Dividend Yield do Mês 
(Cota Mercado)
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% Dividend Yield do Mês 
Anualizado

Último Dividendo Mensal 
(R$/cota)

Volume negociado no 
Mês (R$ milhões)

Número de Ativos % de FIIs
Duration da Carteira de 

CRIs (em anos)



O RBHY11 é focado em investir em crédito estruturado com 
lastro imobiliário. O Fundo tem, preponderantemente, papéis 
com perfil mais arrojado.

Pilares estratégicos:

Estrutura de garantias 
robusta dos CRIs

Recorrência dos 
resultados: portfólio 

diversificado, de qualidade, 
atrelado a uma gestão ativa

Originação própria: maior 
segurança e proximidade 

nas operações



A distribuição de rendimentos do Fundo referente ao mês de janeiro/24 foi de R$ 1,00/cota, um dividend yield anualizado de 16,85% na cota a mercado, ou 1,08% 

sobre a cota patrimonial do fechamento do mês, valor equivalente a uma remuneração bruta de imposto de renda de 132% do CDI. A distribuição segue o guidance de 

distribuição para o semestre (ver página 9 deste relatório), sempre dentro da banda projetada desde o início das divulgações, no 2º semestre de 2022.

Atualmente, próximo de 80% da carteira do Fundo é formada por créditos estruturados originados pelo time de crédito da Rio Bravo. Isso significa que temos um contato 

muito próximo do tomador, com uma análise de crédito minuciosa, além de um monitoramento bastante controlado da saúde da operação, das garantias do negócio, 

com visitas constantes e reavaliações de crédito periódicas. Nos últimos 24 meses, com uma análise criteriosa e busca pelas melhores oportunidades, a gestão 

vem aumentando o carrego do fundo (aumento de 102 bps nos ativos em IPCA) mantendo a qualidade de crédito resiliente da carteira.

O portfólio do Fundo segue com desempenho satisfatório no que tange à capacidade de crédito dos devedores (CRIs com lastro corporativos) e em relação aos 

níveis de venda, recuperação e inadimplência das carteiras pulverizadas de recebíveis.

Desempenho do Mês

Atualização CRI Ekko

O CRI Ekko teve seu vencimento antecipado decretado em assembleia dos titulares do CRI no dia 06/09/2024. A decisão dos credores foi necessária para seguir o rito de 

acionamento do seguro garantia constituído em favor do patrimônio separado do CRI, cujo valor da cobertura é de 88% do Saldo Devedor do CRI (data-base janeiro de 

2025).  Atualmente estamos em discussões entre Ekko, Assessor Financeiro da Ekko, Advogados, Seguradora e Investidores para reestruturarmos a operação de forma 

que o projeto imobiliário seja entregue, reavendo o valor do principal e juros do período. Vale ressaltar que o guidance projetado no início do semestre foi conservador e já 

considerava a dificuldade operacional e financeira enfrentada pela companhia, portanto não vislumbramos impacto iminente nos rendimentos para os cotistas. Traremos 

atualizações sobre esse caso nos próximos relatórios.



Cenário Macroeconômico

Janeiro foi um mês de descompressão. Observamos recuo de 5% do dólar frente ao real, fechamento da curva de juros, e recuperação parcial do Ibovespa. No 

front da política monetária, o que se analisa são tendências de desaceleração nos dados de emprego e atividade econômica. Os resultados fracos da produção 

industrial e das vendas no varejo, o aumento, mesmo que marginal, do desemprego, e arrefecimento no ritmo de crescimento dos salários. Essas variáveis 

trouxeram confiança de que os juros elevados são suficientemente restritivos, e seus efeitos estão se materializando sobre a atividade. Portanto, o que 

observamos foi um achatamento da curva, especialmente nos vértices superiores a um ano.
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O IPCA cedeu para 0,16% em janeiro, atingindo variação acumulada em 12 meses de 4,56%. A despeito da melhora na margem, o decréscimo do indicador será 

devolvido em fevereiro, dado o fim da incorporação do Bônus de Itaipu que causou queda substancial (14%) nas tarifas de energia elétrica residencial. Bens 

industriais também atuaram no arrefecimento do IPCA, com recuo dos artigos de vestuário, duráveis e cigarros. Por outro lado, Serviços registrou altas 

disseminadas, com destaque para o novo incremento em passagens aéreas, serviços residenciais, pessoais e seguro voluntário de veículos. Ao analisarmos o 

componente dessazonalizado, vê-se que os serviços intensivos em trabalho já superam a faixa de 8%, quase o dobro do limite superior da meta de inflação 

estabelecida pelo BC. O mesmo vale para o núcleo IPCA-EX3, que foca em inflação subjacente e industriais, e já supera a faixa dos 6%. Em suma, o resultado 

melhor que o antecipado de janeiro não muda o nosso cenário de maior deterioração inflacionária em 2025.

Cenário Macroeconômico | continuação...

6,3

8,8

-2,0

0,0

2,0

4,0

6,0

8,0

10,0

12,0

14,0

ja
n/

20
fe

v/
20

m
ar

/2
0

ab
r/

20
m

ai
/2

0
ju

n/
20

ju
l/2

0
ag

o/
20

se
t/

20
ou

t/
20

no
v/

20
de

z/
20

ja
n/

21
fe

v/
21

m
ar

/2
1

ab
r/

21
m

ai
/2

1
ju

n/
21

ju
l/2

1
ag

o/
21

se
t/

21
ou

t/
21

no
v/

21
de

z/
21

ja
n/

22
fe

v/
22

m
ar

/2
2

ab
r/

22
m

ai
/2

2
ju

n/
22

ju
l/2

2
ag

o/
22

se
t/

22
ou

t/
22

no
v/

22
de

z/
22

ja
n/

23
fe

v/
23

m
ar

/2
3

ab
r/

23
m

ai
/2

3
ju

n/
23

ju
l/2

3
ag

o/
23

se
t/

23
ou

t/
23

no
v/

23
de

z/
23

ja
n/

24
fe

v/
24

m
ar

/2
4

ab
r/

24
m

ai
/2

4
ju

n/
24

ju
l/2

4
ag

o/
24

se
t/

24
ou

t/
24

no
v/

24
de

z/
24

ja
n/

25

IPCA (MM3M Anualizada) - %

IPCA-EX3 Intensivos em trabalho ex-domésticos



Este estudo é uma projeção na presente data. A rentabilidade passada não representa garantia de rentabilidade futura. Fundos de investimento não contam com garantia do Administrador, do Gestor, de qualquer 
mecanismo de seguro ou do Fundo Garantidor de Créditos (“FGC”). Leia o Regulamento e o Prospecto antes de investir, em especial a seção fatores de risco.

GUIDANCE DE DIVIDENDOS
Projeção de distribuição mensal 1º semestre 2025

Intervalo entre R$ 0,95 e R$ 1,05 reais por cota

1º Semestre de 2025
Mantendo nossa transparência à estratégia de distribuição de rendimentos, fornecemos o Guidance para o primeiro semestre de 2025. Abaixo o intervalo mais provável 
de distribuição, este intervalo considera nossas projeções de fluxo de caixa, receitas e amortizações programadas para o Fundo. Ele também considera que as despesas 
deverão continuar baixas (cerca de 9% das receitas). Além disso, mantivemos as bandas, considerando cenários positivos e adversos, R$ 1,10/cota (Banda Superior) e R$ 
0,90 (Banda Inferior). 



¹ ²

¹

² ³

¹O Dividend Yield do Fundo é calculado através do Rendimento por Cota distribuído no mês sobre o Valor da 
Cota Patrimonial.
²O Rentabilidade Gross-Up é calculado através da alíquota de imposto de renda (IR) de 15%.

¹Com base no PL do último dia do mês;
²Projeção Rio Bravo de inflação e Selic para o fechamento do ano de 2025;
³Projeção do Relatório Focus (Banco Central) divulgado em 24/02/2025 de Longo Prazo, 2028.



¹

¹Para efeitos comparativos ao Retorno Ajustado reduzimos a taxa do CDI em 15%, pois as operações de CRIs são isentas de IR. Ao fazer esta 
redução, pode-se visualizar mais claramente o spread referente ao CDI, de modo a tornar possível a comparação na ótica do investidor.

Fonte: Bloomberg



¹Despesas Novas Emissões não entra no Resultado Líquido.

¹



R$1,08/cota
Média Rendimentos





O time de Gestão do Fundo, com o intuito de analisar os pares de mercado, elaborou uma comparação entre os principais fundos do mercado que 
possuem a mesma política de investimento do RBHY11. Como premissa, utilizamos o dividend yield de mercado e patrimonial realizados nos últimos 
12 meses (janeiro/24 até dezembro/24). Vale ressaltar que utilizamos as informações com um mês de defasagem, tendo em vista que alguns fundos 
divulgam a sua distribuição em datas diferentes do RBHY11.

Fonte: Bloomberg



Variação da Cota de Mercado + Dividendos Distribuídos
Utilizamos as informações com um mês de defasagem, tendo em vista que alguns fundos divulgam a sua distribuição em datas diferentes do RBHY11.

Fonte: Bloomberg

RBHY11; 132,26

AFHI11; 137,24

DEVA11; 54,12

FLCR11; 139,36

GCRI11; 106,52

HABT11; 110,66

JPPA11; 135,78

NCHB11; 121,60

RBRY11; 130,93

RZAK11; 136,33

IFIX; 109,43
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Fonte: Bloomberg
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¹O CRI Ekko teve seu vencimento antecipado decretado em assembleia dos titulares do CRI no dia 06/09/2024. A decisão dos credores foi necessária para seguir o rito de acionamento do seguro garantia constituído em favor do patrimônio separado do CRI, cujo valor da 
cobertura é de 88% do Saldo Devedor do CRI (data-base janeiro de 2025).  Atualmente estamos em discussões entre Ekko, Assessor Financeiro da Ekko, Advogados, Seguradora e Investidores para reestruturarmos a operação de forma que o projeto imobiliário seja entregue, 
reavendo o valor do principal e juros do período. Vale ressaltar que o guidance projetado no início do semestre foi conservador e já considerava a dificuldade operacional e financeira enfrentada pela companhia, portanto não vislumbramos impacto iminente nos rendimentos 
para os cotistas. Traremos atualizações sobre esse caso nos próximos relatórios.

¹













Acesse aqui

Acesse aqui

Café com FII & REITcast
(12/06/2024)

Acesse aqui

Acesse aqui

CANAL FII FÁCIL
(21/05/2024)

Acesse aqui

Acesse aqui

Liberdade é Logo Ali
(04/11/2024)

Acesse aqui

Acesse aqui

CANAL FII FÁCIL
(12/11/2024)

Acesse aqui

Acesse aqui

Clube FII
(22/11/2024)

Acesse aqui

Acesse aqui

BM&C NEWS
(04/12/2024)

https://www.youtube.com/watch?v=Y4eRFCyRFdU
https://www.youtube.com/watch?v=FDtIcpB0SIU
https://www.youtube.com/watch?v=7oNGtGoIqkw
https://www.youtube.com/watch?v=K1_8v5bBRFE&list=PLMnPn475Ag6zfgfFSYX6jvvTqLbOfF5St
https://www.youtube.com/live/uArxbtRIC1Q
https://www.youtube.com/watch?v=K1_8v5bBRFE&list=PLMnPn475Ag6zfgfFSYX6jvvTqLbOfF5St


Para acessar, clique aqui.
Buscar no Home Broker 
da corretora pelo ticker:

https://riobravodtvm.orama.com.br/novo-cadastro/novo-cliente/7479/#/


https://www.facebook.com/riobravoinvestimentos
https://www.youtube.com/@RioBravoInvest
https://twitter.com/Rio_Bravo
https://open.spotify.com/show/5JeJ36jN2TN2gLZv6ahFRV
https://soundcloud.com/riobravoinvestimentos
https://www.linkedin.com/company/riobravoinvestimentos/
https://podcasts.apple.com/us/podcast/podcast-riobravo/id1447974394
https://www.instagram.com/riobravoinvestimentos/


Ao investidor é recomendada a leitura cuidadosa do prospecto e do regulamento do fundo de investimento 
ao aplicar seus recursos. • Este material tem um caráter meramente informativo e não deve ser considerado 
como uma oferta de aquisição de cotas dos fundos de investimentos. • Performance passada não é garantia 

de ganhos no futuro. Os investimentos em fundos não são garantidos pelo administrador ou por qualquer 
mecanismo de seguro ou, ainda, pelo Fundo Garantidor de Crédito - FGC. • A Rio Bravo Investimentos DTVM 
Ltda. não se responsabiliza por quaisquer decisões tomadas tendo como base os dados neste site. • Todo o 

material aqui contido, incluindo os textos, gráficos, imagens e qualquer outro material de comunicação 
audiovisual são de propriedade única e exclusiva da Rio Bravo, bem como quaisquer informações, 

relatórios, produtos e serviços, que conjuntamente compõem valiosa propriedade intelectual da Rio Bravo. • 
Não é permitido qualquer tipo de adulteração sem o expresso e escrito consentimento da Rio Bravo, sob 

pena de se tratar clara infração aos direitos de propriedade da Rio Bravo, acarretando as devidas sanções 
legais. • As informações aqui contempladas não constituem qualquer tipo de oferta ou recomendação de 

investimento. • A Rio Bravo não é responsável por qualquer utilização não autorizada do material e das 
informações aqui dispostas.


	Slide 1
	Slide 2
	Slide 3
	Slide 4
	Slide 5
	Slide 6: Comentários do Gestor
	Slide 7: Comentários do Gestor
	Slide 8: Comentários do Gestor
	Slide 9: Guidance
	Slide 10: Desempenho do Fundo
	Slide 11: Rentabilidade
	Slide 12: Fluxo de Caixa
	Slide 13: Distribuição e Dividend Yield
	Slide 15: Spread Médio Histórico
	Slide 16: Peer Group
	Slide 17: Total Return
	Slide 18: Liquidez
	Slide 19: Análise dos Investimentos
	Slide 20: Concentração da Carteira
	Slide 21: Composição da Carteira
	Slide 22: CRIs
	Slide 23: CRIs
	Slide 24: CRIs
	Slide 25: CRIs
	Slide 26: CRIs
	Slide 27: CRIs
	Slide 28: CRIs
	Slide 29: CRIs
	Slide 30: CRIs
	Slide 31
	Slide 32
	Slide 33
	Slide 34

