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Relatorio de Gestao — Janeiro 2021
Fundos Multimercados — Trading

Trading

% 12 MESES | % ACUMULADO

RIO ARBITRAGEM FIM 0,42 0,42 5,90 341,97

¥s. ¢cDI 260,63 260,63 230,35 117,30
ATRIBUIGAO DE PERFORMANCE % JANI21 % 12 MESES | % ACUMULADO

Caixa 0,20 0,20 2,49 309,83

Trading 0,03 0,03 241 67,66

LongfShort 0,00 0,00 0,17 212

Stock Picking (best ideas) 0,47 0,47 3,72 43,32

Custos 0,23 0,23 2,30 5,96

Total 0,42 0,42 5,90 241,97

infcio: 24/05/2006
Trading

% JAN21 % 12 MESES | % ACUMULADO

RIO ABSOLUTO FIM 0,75 0,75 10,82 101,12

¥s. DI A0z 19 50z 19 47249 156,01
ATRIBUIGAO DE PERFORMANCE % JAN21 % 12 MESES | % ACUMULADO

Caixa 0,13 0,18 2,50 67,83

Trading 0,07 0,07 4,82 2728

LongfShort 0,01 0,01 0,34 1,55

Stock Picking (best ideas) 0,94 0,54 7,48 33,97

Custos 0,32 0,32 4,32 29,52

Total 0,75 0,75 10,82 101,12

inicior 30122014

Durante o més de janeiro/21, o Rio Arbitragem FIM obteve um resultado de 0,42%, acumulando a rentabilidade de 5,90%
ao longo dos ultimos 12 meses (230% do CDI). Ja o Rio Absoluto FIM apresentou ganho de 0,75% no periodo,
equivalendo a um retorno de 10,82% (442% do CDI) na janela mével de 12 meses.

O ano de 2021 comegou de forma otimista para os mercados com o avango da vacinagao e a posse de Joe Biden nos
EUA prometendo esforgos para aprovar o novo pacote de estimulos no valor de US $ 1,9 trilhdo. Mas ao longo de janeiro
a animacéo inicial foi sendo reduzida & medida que problemas logisticos na distribuicdo e atrasos nas produgdes das
vacinas causaram um impacto no cronograma mundial de imunizagéo. O virus da COVID-19 com suas novas mutagdes
continuou a se espalhar, gerando novos picos de infecgdo em varias partes do mundo. Dificuldades observadas pelo
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mercado com relagdo a aprovagéo integral do novo pacote americano também contribuiram para a fraqueza das bolsas
ao longo da segunda quinzena do més.

No periodo, a China apresentou a mais lenta expanséo de sua atividade industrial em sete meses, em meio a fraca
demanda por exportagdes e também ao ressurgimento de casos domésticos de covid-19.

A dura realidade que a pandemia ainda causa na economia global fez com que janeiro terminasse com quedas em
praticamente todos os principais mercados mundiais. O Dow Jones recuou 2,0% no més e o S&P 500 caiu 1,1%. O
indice europeu STOXX 600 perdeu 0,8% e o Ibovespa fechou com 3,3% de perdas acumuladas. Apenas o Nasdaq
conseguiu apresentar valorizagdo de 1,9% no més. O ddlar se valorizou em 5,5% frente ao real, cotado a R$ 5,47.

No Brasil, a vacinagdo comegou de forma bem lenta. A falta de planejamento prévio do governo federal acarretou atraso
na obtengdo de doses das vacinas assim como dos insumos necessarios para produzi-las. A pandemia continua a
crescer no pais e a nova cepa, que causou o colapso no sistema de saude em Manaus, esta se espalhando pelo pais.
Este cenario certamente aumentard a pressdo pela criagdo de novos estimulos emergenciais, que tiveram em
dezembro/20 o ultimo més de pagamento. .

Ja durante o inicio do més de fevereiro, a vitéria de Arthur Lira e Rodrigo Pacheco na eleigdo para as presidéncias da
Camara e do Senado, alinhados ao Governo Federal, criaram uma expectativa no mercado de que o governo tera maior
facilidade de avancar em sua agenda de reformas durante 0 ano de 2021. Os investidores passam agora a acompanhar
quais serdo os proximos passos no Congresso. A grande questdo do momento é se a intensidade de propagacéo da
doenga obrigard o governo a adotar uma nova rodada do auxilio emergencial como medida de preservagdo da
economia. Além disso, se este programa social, fundamental para a sobrevivéncia da populagdo mais carente, sera
acompanhado de contrapartidas fiscais necessarias & manutencéo do teto de gastos, o que evitaria desta forma o
continuo crescimento de nosso endividamento.

0 Banco Central do Brasil (BCB) manteve a taxa Selic inalterada em 2,00%, mas retirou do comunicado a politica de
“forward guidance”, sinalizando preocupag¢do com as metas de inflagdo para 2021 e 2022 e, consequentemente,
aumentos das taxas de juros ao longo deste exercicio. Dado que nossos juros reais se encontram em patamares
negativos, o0 que ndo condiz com o atual momento fiscal vivido pelo pais, essa mudancga na postura do Bacen tendera a
valorizar o real frente ao délar ao longo do processo de incremento da Selic, sendo positivo para a propria inflagao.

Resumidamente, temos um cendrio externo ainda bem positivo para mercados emergentes. Mesmo com as
preocupacgdes advindas da pandemia, a aceleragdo da vacinagdo em nivel mundial e a continuidade dos estimulos
fiscais e monetarios por parte dos paises de 1° mundo, criam um ambiente bastante favoravel para o 2° semestre do
ano, com a provavel manutengédo do prego das commodities em niveis elevados.

Internamente, o cenario ainda é duvidoso. E fundamental a aprovagdo de propostas importantes para o equilibrio fiscal
do pais 0 quanto antes, onde podemos citar a PEC Emergencial em um primeiro momento, assim como as reformas
tributaria e administrativa em sequéncia. O pais ja perdeu muito tempo a espera das elei¢des municipais e do congresso
e esta completamente atrasado na definicdo de matérias essenciais. Agora tera que acelerar a vacinagao como forma de
evitar novos lockdowns, recuperar a economia e minimizar a0 maximo a adogdo de novos estimulos, tudo isso ainda
sem termos aprovado o orcamento de 2021 e os gatilhos indispenséveis & preservagéo do teto de gastos.
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Mesmo diante de tantos pontos polémicos, vemos a bolsa brasileira com bastante assimetria positiva para 0 médio
prazo, desde que fagamos minimamente nosso dever de casa. Em termos de prego relativo na comparagéo com as
bolsas mundiais, parte relevante desse cenario duvidoso ja se encontra precificado.

Quanto ao desempenho de nossos fundos multimercados, aguardamos o desenrolar destes fatos para voltarmos a
aumentar ou ndo a atual exposigéo comprada dos mesmos de forma mais relevante.

A estratégia Stock Picking foi a que apresentou resultado bem relevante no periodo. O maior destaque de ganho foi
obtido mais uma vez através de nossa posigdo em Inter. Desde o anincio do desempenho de suas receitas relativas ao
4° 1rif2020 durante o inicio do més de janeiro, suas a¢des passaram a apresentar mais uma expressiva valorizagdo em
bolsa.

Além de ja ter atingido a marca de 9 milhdes de clientes, diversos servicos comegaram a gerar retorno para seus
acionistas. O Intershop, sua area de marketplace, em pouco mais de um ano de atuagéo, apresentou um crescimento de
vendas (GMV) em torno de R$ 1,2 bilhdo, sendo mais da metade apenas no Ultimo trimestre de 2020. Da mesma forma,
sua plataforma de investimentos (Inter Invest), esta fechando o Ultimo exercicio com 1 milhdo e 300 mil investidores,
mais de 15% de sua base de clientes que ndo para de crescer, contra 13,5% no trimestre anterior. Sua area de seguros
também segue ganhando escala, o0 que deixa evidente que a monetizagdo de suas operacdes estad em pleno processo
disruptivo, devendo ganhar relevancia em seus resultados ao longo dos préximos 2 anos.

Comparativamente ao desempenho de outros bancos digitais, o Inter apresenta em nossa analise uma maior qualidade
na oferta cada vez mais completa de produtos e servigos, ndo somente na area financeira como também em negécios
nao-financeiros. Esse ecossistema digital atuando em possibilidades cada vez maiores tende a produzir um crescimento
futuro em grande escala tanto de clientes, como de investidores e de receitas, gerando elevada capacidade de retorno
patrimonial para seus acionistas no longo prazo.

Sendo assim, continuamos adaptando o portfolio de nossos fundos multimercados de forma dindmica aos movimentos
macroecondmicos, porém, sem perder as oportunidades que dependem mais de fatores microeconémicos. Acreditamos
que desta forma, com uma carteira balanceada em diferentes teses, podemos obter 6timos retornos no tempo com baixa
correlagdo e menor volatilidade na comparagdo com a indUstria.
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DESTAQUES POR ESTRATEGIA

1) Rio Arbitragem FIM
Trading (-0,03%)
e Destaque positivo: compra de JBS ON (+0,02%);
¢ Destaque negativo: compra de indice futuro do Ibovespa (-0,06%);
Long x Short (+0,00%)
e Destaque positivo: compra de Petrobras ON x venda de Petrobras PN (+0,01%);
Stock Picking (+0,47%)
e Destaques positivos: compra de Inter ON/PN e units (+0,65%) e compra de Cielo ON (+0,03%);

e Destaque negativo: compra de Ol BR ON (-0,09%) e compra de Light ON (-0,06%);

2) Rio Absoluto FIM
Trading (-0,07%)
e Destaque positivo: compra de JBS ON (+0,04%);
e Destaque negativo: compra de indice futuro do Ibovespa (-0,12%);
Long x Short (+0,01%)
o Destaque positivo: compra de Petrobras ON x Venda de Petrobras PN (+0,02%);
Stock Picking (+0,94%)
e Destaques positivos: compra de Inter ON/PN e units (+1,30%) e compra de Cielo ON (+0,06%);

e Destaque negativo: compra de Ol BR ON (-0,18%) e compra de Light ON (-0,12%);

Atenciosamente,

Equipe Rio Gestao de Recursos
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