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0,84%

20% do que exceder o retorno
do IMAB-5*

Ultimo dia util do més
Até o 102 dia util do més

Banco Fator

*Para maior detalhes consulte o regulamento do fundo
disponivel em www.paramis.com.br/gestao-de-fundos/

O objetivo do RIFF Fl-Infra é gerar rendimentos isentos aos cotistas
aplicando em titulos privados ligados ao setor de infraestrutura, tais

como debéntures incentivadas
regulamento.
R$; 111,2 IPCA+7,86%
' milhdes Yield Ponderado da
Patrimonio Carteira de Crédito
Liquido atrelada ao IPCA

IPCA+ 12,96%

Yield da Carteira de
Crédito + NTNBs no
Preco de Mercado
Atual

0,10000
' Ultimo Dividendo*

* Considera distribuicao de Rendimentos + Amortizacdo de Capital

e outros

ativos

CDI+ 1,34%

Yield Ponderado da
Carteira de Crédito
atrelada ao CDI

NTN-B + 5.45%

Yield da Carteira de
Crédito + NTNBs no
Preco de Mercado
Atual, em Spread

permitidos em

95,8%

Alocado em Ativos
de Crédito Privado

12% do IMA-B5
192% do IMAB

' Total Return da

Cota patrimonial no
més vs benchmarks
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Em outubro/24 (dado mais recente que temos da ANBIMA), o
mercado de capitais brasileiro voltou a apresentar um volume forte
de emissdes de crédito, registrando R$83,9 bilhdes, o recorde para
um unico més na série histérica. No acumulado de 2024, as emissoes
somam R$552,5 bilhdes, superando com folga os R$456,8 bilhdes
emitidos em 2022, ano recorde anterior. Do lado da demanda, a
captacédo liquida dos fundos que alocam crédito privado que havia
desacelerado no més de outubro, mas ainda em campo positivo,
evoluiu para o campo negativo em novembro/24, atingindo um
resgate liquido de R$11,9 bilhdes no més (0,52% do patrimonio
liquido da industria do fim do més anterior).

O reflexo da dindmica de maior oferta e menor demanda foi uma
abertura de 8bps nos spreads de crédito (vindo de uma abertura de
6bps em outubro), o maior registro mensal desse ano. Ainda assim, o
fechamento no acumulado do ano é de 44bps. Olhando para as
debéntures incentivadas, a abertura no més foi menor, apenas 4bps,
trazendo a compressao de spreads no ano para 68bps.

Recapitulamos aqui os trés grandes riscos que monitoramos como
gatilhos de uma deterioracdo nos spreads: (i) inadimpléncia de um
emissor relevante no mercado de capitais; (ii) boa performance
relativa no mercado de ac¢cdes e de fundos multimercado; (iii)
sequéncia de meses com performance abaixo do CDI nos fundos da
classe com prazo de resgate mais curto.

Comentarios da Gestao

Diante da frustracdo do mercado com relagdo ao anuncio das
medidas para contencdo de gastos e equilibrio das contas fiscais,
vimos as curvas de juros real e nominal abrirem bastante, e previsdes
de uma SELIC terminal mais elevada. Isso tende a agravar o risco (i),
e observamos algumas empresas com alavancagem mais delicada
negociarem com prémios crescentes ao longo do més. De qualquer
forma, ainda ndo entendemos que ha um emissor com divida
pulverizada no mercado de capitais que esteja em situacao
preocupante.

Quanto ao risco (ii), o mesmo barulho politico citado acima fez com
que novembro fosse mais um més de performance ruim para a bolsa,
caindo 3,12% no més, vindo de quedas de 3,1% em setembro e 1,6%
em outubro. Ja os fundos multimercado (medidos pelo IHFA) tiveram
um bom retorno na média, subindo 1,15% contra um CDI de 0,79% no
més. Ainda assim, quando olhamos o acumulado do ano, o retorno
foi de 5,12% contra um CDI de 9,85%. Portanto, pouca consisténcia
nos retornos, e baixo risco de drenar fluxo dos fundos de crédito.

O risco (iii) segue sendo o que mais nos preocupa. Ainda convivemos
com spreads pouco convidativos, que tornam ardua a tarefa dos
gestores de crédito conseguirem rentabilizar suas carteiras. Contudo,
novembro foi um més de recuperag¢do da performance abaixo do CDI
apresentada no més anterior, tendo o IDA-DI retornado 0,87% (ou
110,1% do CDI).

Assista as lives com o
gestor nos links ao lado:

No universo de créditos e veiculos isentos (CRI, CRA, LCI, LCA,
debéntures incentivadas, Fll, FIAGRO, Fl-Infra e FIP-IE), outro risco
relevante entrou em cena no fim de novembro: a nova proposta de
aliquota minima de imposto de renda (progressiva de 6% a 10%) para
pessoas fisicas com rendimentos acima de R$600 mil por ano. Ainda
existem muitos detalhes a serem esclarecidos, mas se de fato os
rendimentos de aplicacdes financeiras isentas entrarem nessa conta,
entendemos que hda um volume nao-desprezivel desses ativos
detidos por investidores que se enquadrariam na necessidade de
contribuicdao adicional, e, portanto, podemos ter um impacto
relevante de abertura de spreads nesse segmento. J& observamos
um movimento de queda mais acentuada nas cotas dos fundos
listados que compram esses ativos, por exemplo. O outro lado da
moeda, é que hd uma chance razoavel desse fluxo ser revertido para
fundos de crédito ndo-isentos, o que tenderia a comprimir os spreads
dessa classe. Mais um tema que acompanharemos com cuidado.

Finalmente, seguimos com o entendimento de que a abertura
modesta nos spreads observada nos ultimos dois meses é saudavel, e
entendemos que, pela leitura dos riscos elencados aqui e pela
elevada posi¢do de caixa dos fundos da industria, qualquer aumento
adicional deve se dar de forma gradual.

QO O O

Call Mensal FIl Facil Veja Mercado CAPITAL
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https://www.youtube.com/watch?v=Dqf6-wjBsDQ&t=1s&ab_channel=FIIFACIL
https://www.youtube.com/watch?v=Ko6DeucCivM
https://www.youtube.com/live/vJXn9xjMeiU
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Evolucao da Curva de Juro Real

Final de Outubro

Curva Real -
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RIFF11 - Total Return Since Inception y

[—— PErihhienss - -"-"-"""""""""-""-"-"""""—""""”7"”""" |
| No gréfico abaixo podemos observar que, desde o langcamento do fundo, o IMA-B performou pior do que o IMAB-5, especialmente por ter uma duration mais elevada em uma janela de forte |
| abertura da curva de juro real local. A carteira do RIFF11 é composta por debéntures com duration mais elevada do que o IMAB-5, mas também por NTNBs mais curtas que as desse indice. Dessa |
| forma, a duration total situa-se entre o IMA-B5 e o IMA-B. Por conta disso, entendemos ser importante apresentar a performance do fundo contra ambos os benchmarks, destacando que a cota |
| patrimonial teve performance superior a do indice mais longo (IMA-B), mas inferior a do mais curto (IMA-B5). |

Performance da Cota Patrimonial vs Benchmarks -

Retorno desde o inicio:

4.0% ' 2,78% Total Return Absoluto ' 382,4% do IMAB ' 79!8% do IMAB-5
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Total Return RIFF11 Total Return IMAB eeseee Total Return IMAB-5
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Rentabilidade obtida no passado nao representa garantia de resultados futuros. A rentabilidade divulgada ndo é liquida de impostos. O investimento em fundos ndo é garantido pelo Fundo Garantidor de Crédito. CAPITAL
* O grafico exibe o retorno do fundo acrescido dos dividendos distribuidos, e desconsidera custos de emissao.



RIFF11 - Retorno Acumulado Cota de Mercado vs Cota Patrimonial
(Desde o fim do lock-up) y
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RIFF11 - Retorno dos Fl-Infras Investidos no més de Novembro
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Atribuicdo de Performance - Més de Novembro

1.04%

0.04%
I
-0.083%
-0.92%
Movimento da Curva Custos Carrego + MTM + Trading Rentabilidade Absoluta
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RIFF11 -Tabela de Sensibilidade Yield/Spread vs Cota de Mercado

Cota de Mercado Yield IPCA+ da Carteira de Crédito + Titulos Pablicos Spread NTNB+
7.10 13.19% 5.67% Cota de Mercado Atual
7.20 12.96% 5.45% Cota Patrimonial
7.30 12.73% 5.23%
7.40 12.50% 5.02% *Pré taxa de administracao
7.50 12.27% 4.80%
7.60 12.04% 4.59%
7.70 1.81% 4.37%
7.80 1.57% 4.15%
7.90 1.34% 3.94%
8.00 1n.11% 3.72%
8.10 10.88% 3.51%
8.20 10.65% 3.29%
8.30 10.42% 3.07%
8.40 10.19% 2.86%
8.50 9.95% 2.64%
8.60 9.72% 2.43%
8.70 9.49% 2.21%
8.80 9.26% 1.99%
8.90 9.03% 1.78%
9.00 8.80% 1.56%
9.10 8.57% 1.35%
9.20 8.33% 113%
9.30 8.10% 0.91%
9.40 . 7.87% 0.70%
9.50 7.64% 0.48%
9.60 7.41% 0.27%
9.70 7.18% 0.05%
9.80 6.95% -0.17%
9.90 6.72% -0.38% PARAMIS
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RIFF11 - Visao Geral da Carteira

|
| Ao total, nossa carteira possui 76 emissores de 11 sub-setores relacionados ao setor de infraestrutura, cujas caracteristicas sdo apresentadas a :
I seguir: |

|

W % PL 10% = Utilities
3%
3% Energia
Top 1 Emissor 37% 36%
= Transportes
63%
22% = Soberano
Top 3 Emissores °
Materiais
Top 5 Emissores "IPCA =CDI 259% Outros
Top 10 Emissores
" NTN-B = Utilities
3% 6%
3% 6%% 3% |
1% Debénture Energia
#76 Emissores Privados na Carteira \ 38%
\ 29% a = Transportes
= Debénture P
Incentivada 23%
o, . . . . = Soberano
1,26/0 Alocag¢ao Média por Emissor Privado = Caixa
Materiais
Fl-Listado
27% Outros
Estruturados PA RA M ( S

*Alocacado na data de divulgacao do relatério CAPITAL



RIFF11 - Visao Geral da Carteira

| . . . . . . .o ~
| Ao total, nossa carteira possui 76 emissores de 11 sub-setores relacionados ao setor de infraestrutura, cujas caracteristicas sdo apresentadas a

I seguir:

Carteira IPCA Carteira IPCA ex- Carteira CP CDI Fundo Fundo - IPCA

NTNBs Ponderado
» Duration

4%

26% ‘

74%

= Carry =Trading =FlI-Listado

*Alocacado na data de divulgacao do relatério

12

IPCA"' 7.75% Yield ponderado da carteira IPCA

IPCA"‘ 7-86% Yield ponderado da carteira IPCA ex- NTNBs

CDI+ 1.34%

= Soberano
Aaa

= Al

= A3
Aa3
A4

= Baal

= Baa3

= Sem Rating

4%

18%
(+]
7% SN

3%

66%

Yield ponderado da carteira CDI
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RIFF11 - Visao Geral da Carteira

-
|
I
|
|

Outros, 42.58%

13

Cemig Distribui¢do, 6.23% Soberano, 4.24%

Celesc
Distribui¢cdo,
4.13%

Porto Ponta
do Félix,
3.22%

AES Brasil, Ecorodovias,
2.61% 2.15%

*Alocacado na data de divulgacao do relatério

Eneva, 4.21%

Enauta, 2.54%

Concessionaria
das Linhas 8e 9
SP, 1.96%

Outros, 44.47%

Cemig Distribui¢do, 6.51% | Eneva, 4.39%

Porto Ponta
do Félix,
3.36%

Intervias,
2.71%

Cosan, 3.07%

|
|
Ao total, nossa carteira possui 76 emissores de 11 sub-setores relacionados ao setor de infraestrutura, cujas caracteristicas sao apresentadas a seguir: :
|

Celesc
Distribuigéo,
4.32%

Equatorial
Goias,
2.65%
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RIFF11 - Detalhamento dos Ativos y

Cemig Nova Inclusao
CMGDBI1 6.2%
CMGD27 e
Debéntures Incentivadas da Cemig, uma das principais
Cemi IPCA+6.58% empresas concessiondrias de energia elétrica brasileira,
g IPCA+6.06% atuando na area de geracao, distribuicdo e comercializacao
de energia no Estado de Minas Gerais.
set/36 7.9 g
jun/26 1.0

ENEV48 4.2%
Debénture nao Incentivada da Eneva, uma empresa y'

Eneva CDI+0.97% bra5|lglra mtegrad? de energ|a~ que atua r'105 seto’res de T
geracao, explorag¢ao e producao de petréleo e gas natural, & - e n eva
e comercializacdo de energia elétrica. "' Al -

jun/32 4.1

Celesc Distribui¢ao

o,
CLCD27 4.1% Debénture Incentivada da Celesc Distribuicdo, maior
empresa publica do Estado de Santa Catarina. A empresa
Celesc IPCA+6.95% concentra a maior parte de seus negdcios na distribuicdo
de energia, mas também atua nos segmentos de geracao e
jul/34 6.3 transmissao. CeleSC
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RIFF11 - Detalhamento dos Ativos

Terminal Porto Ponta do Felix

23A1610639 3.2% CRI para financiamento de obras de expansido do terminal
portuario da Ponta do Felix (TPPF) em Paranagud/PR. A
TPPF IPCA+11.95% operacao conta com cessao de recebiveis de contratos
Take-or-Pay firmados com empresas dos setores de
dez/32 4.8 cereais e fertilizantes.

Cosan

CSANI16 2.9% . .
Debénture da Cosan, um conglomerado brasileiro com
o negdcios nas areas de acucar, alcool, energia, lubrificantes
ClosEl ER e logistica, tendo como principais subsididrias Raizen e ! co sa n
. Rumo Logistica.
jun/28 2.6

Igud Nova Inclusao

IRJS14 2.9%
R Debénture incentivada da Igua Saneamento, empresa que S
Igua .Rlo <z IPCA+8.67% atua através de seis concessdes e duas PPPs no segmento G
Janeiro . .
de saneamento basico.
mai/43 8.1
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RIFF11 - Detalhamento dos Ativos

UTE GNA

UNEGT 2.9% Debénture incentiva GNA, empresa de geracao de energia
através de gas natural, oriundo de uma joint venture entre
a Prumo Logistica e a Siemens, entre outros acionistas.

+ o,
Sl IPeRaailzhe Empresa localizada no Porto do Acu (RJ) e que tem o
. complexo operacional com capacidade instalada ja
jul/39 7. licenciada de mais de 3.0GW.
Fernado Dias
APFD19 2.9% Debénture incentivada da SPE Ferndo Dias, projeto da
rodovia que conecta a Grande Sao Paulo com a Grande
Fernao Dias IPCA+7.22% Belo Horizonte, duas das principais regidoes metropolitanas
do pais. Concessdao madura, iniciada em 2008 e que vai até
set/31 3.8 2033. Operacional do Grupo Arteris.
Arteris
ARTRAS . 2
ARTRA4 2.6% %
ARTR19 . . . . . .
CDI+2.21% Debéntures nao incentivadas e incentivadas da Arteris,
Arteris CDI+2.32‘; uma das maiores companhias de concessdes de rodovias
IPCA+.7 360‘7 do Brasil em quildmetros administrados, com atuacao nas
26 . ? regides Sudeste e Sul.
abr/29 :
2.2
ago/28 21
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RIFF11 - Detalhamento dos Ativos y

Helio Valgas Nova Inclusao

HVSPTI 2.6% Debénture incentivada da Hélio Valgas, 32 maior complexo
fotovoltaico de Minas Gerias, que compde portfdlio

Helio Valgas IPCA+7.29% renovavel da Comerc Energia. Comerc é focada na
geracgao renovavel e na comercializagdao e tem seu

jun/38 5.4 portfdlio focado nas regides Sudeste e Nordeste.

0,
o] 2le Debénture incentivada da AES, companhia focada em -
geracdo de energia renovavel com foco maior em 1 g .
AES IPCA+6.85% hidrelétricas. Companhia foi recém comprada pela Auren, A BraS"

se consolidando na terceira maior geradora do Brasil em
capacidade instalada.

Mar/38 6.2
Intervias
IVIAAO 2.6% Debénture incentivada da SPE Intervias, projeto que se
localiza no interior do Estado de Sao Paulo, conectando
Intervias IPCA+6.64% algumas cidades importantes do Estado. Concessdao que
vai até 2039. Operacional do Grupo Arteris. Operacao
Mai/38 6.8 adquirida no mercado primario.
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O Grupo Paramis Capital foi fundado no ano de 2008 no Rio de Janeiro por executivos do
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mercado financeiro e de capitais. A empresa possui como foco a estruturacao de
operacoes financeiras de equity e divida para diversos setores, com maior foco no setor
imobilidrio e agro. Sua equipe é formada por profissionais com experiéncia no mercado de

capitais e imobiliario.

Durante seus 15 anos de atua¢do, o Grupo ja originou e estruturou mais de R$ 4 bilhdes em
operacoes de mercado de capitais que foram investidas principalmente por diversos
players locais como family offices, asset managements, bancos e outros investidores

institucionais.

e

+ R$ 4 BilhOes

em Operacoes Realizadas

+ 80 Operacoes

Concretizadas

22 Estados

Abrangéncia Nacional

&

+ R$ 10 Bilhoes de VGV

dos projetos aportados

15 Anos

Gerando Valor

&

+ 30 Colaboradores
com presenca no RJ e SP
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E-mail para contato:
ri@paramis.com.br

Rio de Janeiro Sao Paulo
Rua Lauro Muller, 116 Rua Gomes de Carvalho, 1069
Sala 3305 | Botafogo | RJ 9° andar | Vila Olimpia

CEP 22290-972 CEP 04547-004



mailto:ri@paramis.com.br
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