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Visão geral do fundo

Informações Gerais

Portfólio 

R$ 1,528 bilhão
Patrimônio líquido

96% alocado
em debêntures

71 ativos
no portfólio

IPCA + 8,36%1

Taxa líquida (patrimonial)

R$ 84,35
Cota patrimonial

Yield de 12,10% a.a.
Anualizado, Fev/26

Do lado macroeconômico, observamos, em fevereiro, uma queda dos juros reais ao longo de toda a curva,

contribuindo para a performance do fundo. Por outro lado, o mercado de debêntures incentivadas apresentou

uma leve correção negativa, movimento que consideramos natural após a forte valorização observada em

janeiro. Com isso, a performance do índice IDA-IPCA Infraestrutura, composto exclusivamente por debêntures

incentivadas com remuneração atrelada ao IPCA, foi de 0,26%, muito abaixo da rentabilidade apresentada pelo

IMA-B (1,79%) como pelo IMA-B5 (1,22%).

Mercado

Neste mês, o fundo distribuiu R$ 0,85 / por cota, em linha com o nosso guidance de distribuições para o ano

vigente, entre R$ 0,80 e R$ 0,90 por cota. Essa distribuição refletiu em um yield de 12,1% a.a. sobre a cota

patrimonial e de 13,4% sobre a cota a mercado.
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Informações Gerais

Portfólio 

Dados Gerais  

CNPJ 40.502.607/0001-94 Patrimônio 
Líquido R$ 1,528 bilhão

Início do 
Fundo 5/4/2021 Taxa de Adm. 0,75% a.a.

Prazo de 
Duração Indeterminado Taxa de 

Performance 
20% sobre o que exceder o 
Benchmark

Público-alvo Geral Benchmark IMA-B + 2,00% a.a.

Tributação Isenção de IRPF Gestor BTG Pactual Asset 
Management S.A.

Liquidez Listado em Bolsa (D + 2) Cotistas 33.021

ADTV Fev/26 R$ 2,8 milhões / dia Classificação 
Anbima

RF Dur. Livre Créd. Livre 

*Dos 31% em energia, 17% está em geração.
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Comentário do Gestor

Desempenho
O fundo apresentou uma rentabilidade mensal de 1,20%, abaixo da performance apresentada pelo IMA-B,

devido à correção nos spreads de crédito incentivado vista ao longo do mês. Ainda com esse movimento de

correção, o fundo permanece com uma performance acima de seu índice de referência em 2026 e nos últimos

12 meses.

Retorno Mensal do Portfólio por Ativo

Portfólio
Ao longo do mês, fizemos 2 novas alocações no mercado primário: IGXI11, emitida pela IGXI SPE S.A., uma

subholding do grupo GVS, que atua no mercado de geração distribuída e TRGP13, da Transmissora Central

Paulistana, que conta com fiança da Alupar. Já por outro lado, reduzimos a nossa exposição em 5 nomes, Auren,

BRK Maceió, BRK Sumaré, Coelce e Energisa Minas Rio.

Além disso, a partir desse mês, vamos apresentar o portfólio em 2 seções: Crédito Líquido, posições com maior

liquidez e majoritamente com spreads menores e Crédito Estruturado, onde alocamos posições que avaliamos

ter forte potencial de valorização ou assimetria entre risco e retorno.

Comentando um pouco mais sobre algumas posições do livro Estruturado, fizemos a alocação na nota

comercial da Matrix Energia em uma taxa all in de CDI+5,0%. Vemos essa alocação como oportunística por ser

um crédito de curto prazo, com vencimento em junho deste ano e ser um emissor forte no mercado com

acionistas capitalizados por trás.

Nossa posição em Light foi iniciada em dezembro de 2024, após a homologação do plano de recuperação

judicial da companhia, que acompanhamos ao longo de sua estruturação. Com a aprovação do plano, vimos um

forte assimetria na precificação dos ativos, dada a alta probabilidade de renovação da concessão. Ao longo de

2025, a companhia recebeu o aval da ANEEL para a renovação e com isso, a posição apresentou uma boa

performance, contribuindo fortemente para a rentabilidade positiva do fundo. Acreditamos que com a

renovação da concessão e conclusão do plano de recuperação judicial, a posição poderá apresentar ganhos

adicionais.
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Portfólio

Mercado Secundário

Comentário do Gestor

Em fevereiro, a cota a mercado do BDIF11 teve uma rentabilidade de 0,38% (incluindo distribuições), abaixo da

performance patrimonial do fundo. Com esse movimento, vimos o deságio a mercado chegar a 10,44%. Além

disso, vimos o volume diário de negociações alcançar R$ 2,8 milhões, um pouco acima da média dos últimos 12

meses.

Já Ligga Telecom foi uma posição montada ao longo de 2022 e 2023, seguindo a tese de expansão da

companhia após a privatização dos ativos da Copel Telecom. Ao longo do ano passado, sofreu uma forte

reprecificação após serem levantadas algumas questões de governança da companhia, principalmente acerca

das aplicações financeiras e de seu acionista, Nelson Tanure. Nas últimas semanas, foram divulgadas na mídia,

notícias de uma possível venda para a Brasil TecPar, o que pode ser um catalisador para uma remarcação

positiva do papel.

Por fim, WeClix foi outra tese de ISP (Internet Service Provider), iniciada em 2022, focada no crescimento da

companhia, que ocorreu mas de forma mais tímida do que o projetado. Assim, dentro da realidade atual,

estamos buscando uma solução para readequar a estrutura de capital.
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Preço Cota Taxa Equiv. Spread vs. IMA-B

R$ 83,00 IPCA+8,62% 89 bps

R$ 82,00 IPCA+8,89% 114 bps

R$ 81,00 IPCA+9,17% 140 bps

R$ 80,00 IPCA+9,45% 165 bps

R$ 79,00 IPCA+9,73% 192 bps

R$ 78,00 IPCA+10,02% 219 bps

R$ 77,00 IPCA+10,32% 247 bps

R$ 76,00 IPCA+10,62% 275 bps

R$ 75,00 IPCA+10,93% 304 bps

R$ 74,00 IPCA+11,25% 333 bps

R$ 73,00 IPCA+11,58% 364 bps

Desempenho

Tabela de precificação

Ticker BDIF11

Preço B3 BRL 75,55

Cota Patrimonial BRL 84,35

Ágio Mercado -10,44%

Market Cap BRL 1,369 bilhão

Taxa Equiv. Mercado IPCA+10,62%

Comparação Mensal  - Yield BDIF e NTN-Bs

NTN-B
4%

Debêntures
96%

Jan.26 Fev.26
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Distribuição e Dividend Yield

Histórico de Cota a Mercado e ADTV
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Rentabilidade

64,26%
IMA-B + 2,94% a.a.

51,74%
IMA-B + 1,28% a.a.



Resultado Mensal Mar-25 Apr-25 May-25 Jun-25 Jul-25 Aug-25 Sep-25 Oct-25 Nov -25 Dec-25 Jan-26 Fe↓26

Ganho Juros 11,3 11,4 11,4 12,5 13,0 10,8 11,6 11,4 9,9 13,7 9,2 9,1

Ganho Inflação 13,4 7,4 5,7 2,8 4,9 1,1 2,4 5,9 0,8 2,8 4,6 5,0

Ganho de Capital 3,6 10,0 5,5 8,5 (23,9) 11,1 19,7 (9,6) 25,0 (12,6) 14,1 1,0

BMF (2,6) 0,9 (0,8) (1,8) (1,6) (0,5) (1,7) 0,0 1,5 0,4 (0,8) ,08

Resultado Bruto 25,8 29,8 21,8 22,0 (7,6) 22,6 32,0 7,7 37,2 4,2 27,1 15,9

Despesas 0,5 (1,5) (0,9) (0,9) (1,0) 0,1 (3,8) 1,2 (1,8) (0,4) (0,7) 2,2

Resultado Líquido 26,3 28,3 20,8 21,1 (8,7) 22,7 28,2 8,9 35,3 3,8 26,5 18,1

Desempenho

Rentabilidade

Composição do Resultado Mensal

Ano Indicador Janeiro Fevereiro Março Abril Maio Junho Julho Agosto Setembro Outubro Novembro Dezembro Acum. Ano Acum. 
Fundo

2021

Cota Patrimonial - - - 1,7% 3,9% 0,6% 0,0% 0,0% 0,8% -1,3% 4,4% 0,2% 10,6% 10,6%

Cota Mercado - - - 2,0% -2,8% 2,7% -0,2% -3,1% 2,1% 0,1% -4,4% 8,7% 4,7% 4,7%

IMA-B - - - 0,8% 1,1% 0,4% -0,4% -1,1% -0,1% -2,5% 3, 5% 0,2% 1,7% 1,7%

IMA-B+2% - - - 0,9% 1,2% 0,6% -0,2% -0,9% 0,0% -2,4% 3,6% 0,4% 3,3% 3,3%

2022

Cota Patrimonial -0,6% 0,7% 2,9% 1,2% 1,4% 0,4% -0,6% 1,7% 0,9% -1,8% -0,6% -0,1% 5,4% 16,6%

Cota Mercado -0,9% -0,7% 3,3% 0,8% 5,6% -0,7% 3,7% 1,2% 0,4% 0,7% -1,4% -1,1% 11,2% 16,4%

IMA-B -0,7% 0,5% 3,1% 0,8% 1,0% -0,4% -0,9% 1,1% 1,5% 1,8% -0,8% -0,2% 7,0% 8,2%

IMA-B+2% -0,6% 0,7% 3,2% 1,0% 1,1% -0,2% -0,7% 1,3% 1,6% 2,0% 0,1% 0,3% 10,2% 12,0%

2023

Cota Patrimonial 0,1% 0,6% 2,2% 1,6% 3,3% 2,2% 1,2% 0,6% -0,6% -0,8% 2,7% 2,2% 16,4% 35,9%

Cota Mercado -5,0% 0,4% 0,2% 3,8% 5,1% 4,7% 3,2% 2,9% -0,4% 2,1% -4,9% 6,6% 19,4% 39,0%

IMA-B 0,0% 1,3% 2,7% 2,0% 2,5% 2,4% 0,8% -0,4% -0,9% -0,7% 2,6% 2,8% 16,1% 25,6%

IMA-B+2% 0,2% 1,4% 2,8% 2,2% 2,7% 2,6% 1,0% -0,2% -0,8% -0,5% 2,8% 2,9% 18,3% 32,6%

2024

Cota Patrimonial 0,4% 1,9% 0,0% -0,9% 1,4% -0,9% 2,3% 1,0% -0,2% -0,3% -0,1% -2,8% 1,8% 38,4%

Cota Mercado -0,1% 2,8% 1,9% -2,5% 0,8% 1,2% -6,2% 1,3% -2,9% -2,8% -2,4% 3,1% -6,0% 30,6%

IMA-B -0,4% 0,5% 0,1% -1,6% 1,3% -1,0% 2,1% 0,5% -0,7% -0,7% 0,0% -2,6% -2,4% 22,5%

IMA-B+2% -0,3% 0,7% 0,2% -1,4% 1,5% -0,8% 2,3% 0,7% -0,5% -0,5% 0,2% -2,5% -0,5% 31,9%

2025

Cota Patrimonial 1,3% 0,7% 1,8% 1,9% 1,4% 1,4% -0,6% 1,5% 1,9% 0,6% 2,4% 0,3% 15,6% 60,0%

Cota Mercado -5,0% 3,0% 5,7% 1,3% 0,8% 1,1% -1,6% 1,0% 2,1% -2,2% 0,9% 2,7% 9,7% 43,3%

IMA-B 1,1% 0,5% 1,8% 2,1% 1,7% 1,3% -0,8% 0,8% 0,5% 1,0% 2,0% 0,3% 13,2% 38,7%

IMA-B+2% 1,2% 0,7% 2,0% 2,3% 1,9% 1,5% -0,6% 1,0% 0,7% 1,2% 2,2% 0,5% 15,4% 52,3%

2026

Cota Patrimonial 1,8% 1,2% 3,0% 64,7%

Cota Mercado 5,5% 0,4% 5,9% 51,7%

IMA-B 1,0% 1,8% 2,8% 42,6%

IMA-B+2% 1,2% 1,9% 3,1% 57,1%

0,3% 
0,1% 

0,1% 

0,1% 

0,6% 

1,2% 

Ganho Juros Ganho Inflação Ganho de Capital BMF Despesas Resultado Líquido 



Portfólio

Carteira

Setor Subsetor Emissor Código
Volume Taxa 

Compra
IPCA+

Taxa 
Mercado

IPCA+

Duration
Spread Compra NTN-B Referência Spread9 Rating

(R$ mi, %) (anos)

Saneamento Água e Esgoto BRK Ambiental Maceió RMSA12 58 3,8% 7,62% 8,03% 7,5 1,75% mai-35 0,61% AA-

Telecomunicações Telecomunicações BTC BTCL12 54 3,5% 10,76% 9,97% 5,8 2,70% mai-33 2,33% -

Energia Geração SRBT Subholding SRBS11 51 3,3% 7,07% 6,53% 8,9 -0,35% ago-40 -0,72% AAA

Energia Transmissão Alupar TRGP13 47 3,1% 6,99% 6,78% 8,3 -0,40% ago-40 -0,52% AAA

Telecomunicações Telecomunicações Triple Play CONX12 45 2,9% 10,67% 11,06% 1,8 4,90% ago-28 3,06% A-

Energia Distribuição Equatorial Goiás CGOSB0 42 2,7% 7,28% 6,89% 7,3 -0,26% mai-35 -0,47% AAA

Rodovias Rodovias EcoRaposo CERT11 42 2,7% 8,18% 6,68% 3,0 0,35% mai-29 -0,82% AAA

Telecomunicações Telecomunicações Tecpar TEPA12 38 2,5% 10,09% 11,43% 2,8 3,90% mai-29 3,59% A+

Saneamento Água e Esgoto Águas do Sertão ASER12 37 2,5% 8,41% 10,90% 7,3 2,65% mai-35 3,31% A+

Rodovias Rodovias Rodovia Tamoios RODT12 37 2,4% 7,81% 9,56% 3,3 2,10% mai-29 1,86% AAA

Oil & Gas Oil & Gas Origem Energia ORIG21 36 2,4% 7,70% 10,03% 4,4 1,25% ago-30 2,28% A

Saneamento Água e Esgoto DAC DACM12 35 2,3% 8,86% 11,59% 2,6 2,45% mai-29 3,73% -

Saneamento Água e Esgoto Rio+ SABP12 34 2,3% 7,39% 8,58% 7,0 1,95% mai-35 1,11% AAA

Saneamento Água e Esgoto Verde Ambiental VAAL14 33 2,2% 6,70% 8,16% 8,1 0,95% mai-35 0,78% -

Energia Distribuição Coelce COCEB2 32 2,1% 7,90% 7,95% 3,6 0,39% ago-30 0,37% AAA

Energia Geração Assuruá Energia ASSR21 32 2,1% 6,99% 7,75% 6,6 1,00% mai-35 0,30% AA

Saneamento Água e Esgoto Iguá Rio IRJS14 31 2,1% 8,20% 8,71% 7,3 2,71% mai-35 1,24% AAA

Energia Geração GVS Cluster XI IGXI11 29 1,9% 9,84% 9,70% 5,6 2,05% mai-33 2,07% -

Energia Transmissão Rialma RALM21 29 1,9% 8,16% 7,55% 9,1 0,95% ago-40 0,25% AAA

Iluminação Iluminação IP Sul S.A. IPIL11 28 1,8% 7,27% 9,19% 3,7 1,75% ago-30 1,52% AA

Telecomunicações Telecomunicações V.tal BTEL13 25 1,7% 15,05% 8,29% 3,8 1,26% ago-30 1,08% AA+

Energia Geração UTE GNA I UNEG11 25 1,6% 5,92% 7,67% 6,9 1,62% mai-35 0,24% A

Rodovias Rodovias Way 112 RLMS13 24 1,6% 8,17% 7,62% 8,3 0,60% mai-35 0,27% AA

Telecomunicações Telecomunicações Vero VERO13 24 1,5% 8,40% 10,00% 3,3 2,35% mai-29 2,27% A+

Energia Geração Norte Energia NTEN11 23 1,5% 11,95% 11,82% 2,0 3,54% ago-28 3,86% A

Energia Geração Apiúna Participações APPT11 19 1,3% 8,90% 8,70% 6,7 1,27% mai-35 1,20% AA+

Rodovias Rodovias Rota do Atlântico RATL11 18 1,2% 7,17% 6,78% 5,5 1,88% ago-32 -0,67% AA

Energia Geração Tupi Energias TUPW21 18 1,2% 8,11% 8,59% 5,2 0,45% ago-32 1,01% AA-

Transportes Ferrovias Rumo Malha Paulista GASC19 15 1,0% 6,69% 6,74% 8,9 -0,55% ago-40 -0,52% AAA

Oil & Gas Oil & Gas Brava Energia RRRP13 15 1,0% 9,38% 7,86% 4,1 1,60% ago-30 0,29% AA-

Saneamento Água e Esgoto Casan CASN23 15 1,0% 10,50% 7,78% 3,2 4,50% mai-29 0,21% A

Resíduos Sólidos Resíduos Sólidos Orizon ORVR16 15 1,0% 7,93% 7,79% 6,8 0,40% mai-35 0,34% AA+

Energia Geração Auren Energia AURP13 15 1,0% 7,25% 6,73% 7,5 -0,10% mai-35 -0,61% AAA

Saneamento Água e Esgoto BRK Ambiental Uruguaiana BRKU11 14 0,9% 8,10% 9,37% 5,8 1,76% mai-33 1,77% AA

Rodovias Rodovias Via Brasil VBRR11 14 0,9% 8,59% 9,63% 2,8 2,21% mai-29 1,91% A-

Energia Distribuição Energisa Minas Rio FLCLA9 11 0,7% 7,26% 6,69% 7,0 -0,26% mai-35 -0,67% AAA

Transportes Transportes CLI Sul CLIS13 11 0,7% 8,55% 7,47% 5,3 0,45% ago-32 -0,03% AAA

Energia Transmissão Itamaracá IMRC11 10 0,7% 8,40% 9,62% 6,4 2,15% mai-35 2,04% -

Rodovias Rodovias Autopista Régis Bittencourt APRB18 8 0,5% 6,77% 7,57% 3,3 0,32% mai-29 0,01% AAA

Saneamento Água e Esgoto Águas da Imperatriz AGIZ11 7 0,5% 7,73% 7,43% 8,4 0,15% ago-40 0,10% AAA

Transportes Ferrovias MRS MRSAB3 7 0,5% 7,25% 6,61% 9,0 0,08% ago-40 -0,65% AAA

Energia Geração Eletrobrás ELET42 7 0,4% 6,34% 6,70% 2,0 0,32% ago-28 -0,91% AAA

Rodovias Rodovias Entrevias ENTV13 4 0,3% 8,04% 6,88% 6,3 0,60% mai-33 -0,53% AA+

Saneamento Água e Esgoto BRK Ambiental Sumaré ODBH16 3 0,2% 9,21% 10,44% 2,7 2,50% mai-29 2,50% -

Saneamento Água e Esgoto Águas do Rio RISP24 2 0,1% 7,69% 7,72% 8,3 1,71% ago-40 0,36% AA+

Telecomunicações Telecomunicações Vero ANET11 1 0,1% 13,58% 9,50% 1,4 7,15% mai-27 1,40% A+

Crédito Líquido 1.185 77,5% 8,64% 5,8 1,10%

Energia Geração Matrix NC002500RGY 50 3,3% 14,46% 12,07% 0,5 2,00% ago-26 2,00% -

Transportes Mobilidade Nova Mobi NOMO11 38 2,5% 10,48% 11,49% 3,2 3,50% mai-29 3,65% AAA

Energia Distribuição Light Light 34 2,2% 19,21% 16,24% 4,5 11,42% ago-30 8,12% -

Iluminação Iluminação Conecta TANA11 30 1,9% 8,01% 10,70% 2,6 2,02% mai-29 2,90% -

Iluminação Iluminação Conecta ARAJ11 30 1,9% 8,01% 10,62% 2,6 2,02% mai-29 2,82% -

Telecomunicações Telecomunicações WeClix WETE11 26 1,7% 10,92% - - 4,81% - - -

Saneamento Água e Esgoto IFIN IFPT11 23 1,5% 7,10% 9,51% 7,0 3,25% mai-35 1,81% -

Telecomunicações Telecomunicações Ligga CPTM15 22 1,4% 8,60% - - 2,76% - - BB-

Saneamento Água e Esgoto Projeto Lake PRLK11 20 1,3% 7,45% 10,25% 7,0 3,68% mai-35 2,49% -

Educação Educação SPE Integra 2 SPE011 7 0,5% 12,68% 11,98% 2,3 3,60% ago-28 3,60% -

Crédito Estruturado 281 18,4% 9,79% 2,8 2,87%

Total Crédito 1.466 95,9% 8,49% 5,0 1,38%

Caixa 63 4,1% 6,39% 22,4 -

Total Ativos 1.529 100% 8,41% 5,7 1,32%
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APPT11 – Apiúna Participações

Fundada em 2023, a Apiúna é uma empresa do setor de
geração distribuída que possui 128 usinas individuais, com
potência pico de 157 MWp e capacidade instalada de 119
MWac. Opera com contratos Take or Pay, firmados com
offtakers como Fit Energia, Ultragaz e Matrix, além de
contratos em base spot via plataforma Lex. Seus contratos
são de longo prazo, com prazo médio ponderado de 20 anos,
reajustados pela inflação e com cláusulas de indenização em
caso de rescisão. A tese conta com suporte técnico da
Tangisa, que atuou como EPCista do projeto e atualmente
realiza O&M por meio da Ilumisol, além de auditoria técnica
realizada pelo Grupo Energia.
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IGXI11 – IGXI SPE S.A.

O Grupo GVS atua há mais de 17 anos no mercado de
energia possuindo uma sólida experiência no
desenvolvimento e na operação de projetos. Atualmente,
conta com uma carteira pulverizada de mais de 15.000
unidades consumidoras nos modelos de autoconsumo remoto
e geração compartilhada, além de um portfólio diversificado
que inclui fontes hidrelétrica, eólica, solar e biogás.

O Cluster XI é composto de 10 UFVs que totalizam 40,9
MWp, sendo que 30% já estão operacionais com o restante
tendo a conexão prevista até o 4T26.
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NC002500RGY – Matrix Energia

A Matrix é uma plataforma digital integrada de soluções
energéticas, oferecendo soluções de energia para todos os
tipos de consumidores, desde alta até baixa tensão. Seu
propósito é potencializar a economia, a sustentabilidade e a
eficiência em todo o Brasil.

A organização é formada pela expertise do grupo global ítalo-
suíço Duferco, que atua nos setores de Energia, Indústria,
Transporte Marítimo e Inovação, combinada à segurança da
empresa brasileira Prisma Capital, gestora independente de
investimentos alternativos.
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SRBS11 – SRBT Subholding 

A SRBT é uma subholding do grupo Casa dos Ventos, que é
uma empresa brasileira fundada em 2007, especializada em
energia renovável, especialmente em projetos de energia
eólica e solar. Ao longo dos anos, consolidou-se como uma
das principais desenvolvedoras e operadoras do setor no
Brasil, atuando desde a concepção até a operação dos
parques de energia. Desde 2023, a Total Energies possui
uma participação minoritária em alguns projetos do grupo.
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TRGP13 – Transmissora Central Paulistana S.A.

A TECP é composta por uma subestação (Subestação Centro
– SP) e prevê a substituição das transformações para 345/88
kV – 4×150 MVA e 345/20-20 kV – 3×150 MVA e 1×150 MVA
reserva, que inclui a construção, a operação e a manutenção
de instalações de transmissão a serem integradas ao Sistema
Interligado Nacional (SIN).

A TECP é controlada pela Alupar Investimento S.A., uma
holding brasileira do setor elétrico com atuação relevante nos
segmentos de transmissão e geração de energia na América

Latina.
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Fundos de investimento imobiliários não contam com garantia do administrador do fundo, do
gestor da carteira, de qualquer mecanismo de seguro ou, ainda, do Fundo Garantidor de
Créditos - FGC. A rentabilidade obtida no passado não representa garantia de rentabilidade
futura. É recomendada a leitura cuidadosa do prospecto e do regulamento do fundo de
investimento pelo investidor ao aplicar seus recursos. Os investidores devem estar preparados
para aceitar os riscos inerentes aos diversos mercados em que os fundos de investimento atuam
e, consequentemente, possíveis variações no patrimônio investido.

O Administrador não se responsabiliza por erros ou omissões neste material, bem como pelo uso
das informações nele contidas. Adicionalmente, o Administrador não se responsabiliza por
decisões dos investidores acerca do tema contido neste material nem por ato ou fato de
profissionais e especialistas por ele consultados.

Disclaimer


	Slide Number 1
	Slide Number 2
	Slide Number 3
	Slide Number 4
	Slide Number 5
	Slide Number 6
	Slide Number 7
	Slide Number 8
	Slide Number 9
	Slide Number 10
	Slide Number 11
	Slide Number 12
	Slide Number 13
	Slide Number 14
	Slide Number 15
	Slide Number 16
	Slide Number 17
	Slide Number 18
	Slide Number 19
	Slide Number 20
	Slide Number 21
	Slide Number 22
	Slide Number 23
	Slide Number 24
	Slide Number 25
	Slide Number 26
	Slide Number 27
	Slide Number 28
	Slide Number 29

