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Infraestrutura

O objetivo do RIFF Fl-Infra € gerar rendimentos isentos aos cotistas
aplicando em titulos privados ligados ao setor de infraestrutura, tais
como debéntures incentivadas e outros ativos permitidos em
regulamento.

RIFF11

Data de Inicio:

Inicio de
Negociacao:

CNPJ:

03/07/2024

04/10/2024

54.895.184/0001-24

R$ 136,5

IPCA+8,55% CDI+ 1,04% 93,9%
/ milhdes : .
Investidores Alvo:  publico em Geral ' NOSS Vield Ponderado da Vield Ponderado da e arm Ao
Patrlmonlo Carteira de Crédito Carteira de Crédito de Crédito Privado
Gestor: Paramis Capital Liquido atrelada ao IPCA atrelada ao CDI
Administrador: S3 Caceis Brasil DVTM S.A.
Taxa de Gestdo/ .
Administragdo: 0.84%
Taxa de 20% do que exceder o retorno IPCA+ 9.74% NTN-B + 1.71% 72%
Performance: do IMAB-5* 0.10000 )
’ Yield da Carteira de Yield da Carteira de AleeEcEs G
Data Com: Ultimo dia util do més ' Ultimo Dividendo* Crédito + NTNBs no Crédito + NTNBs no ' Debantures

Preco de Mercado,
em Spread

Preco de Mercado
em 30/dez

Incentivadas
Data de Pagamento: Até o 102 dia Util do més

Formador

M4 Mercado: Banco Fator

*Para maior detalhes consulte o regulamento do fundo
disponivel em www.paramis.com.br/gestao-de-fundos/
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* Considera distribuicdo de Rendimentos + Amortizacdo de Capital



Finalizamos o ano de 2024 com uma acentuacdo da captacédo liquida
negativa nos fundos que alocam crédito privado, atingindo R$39,7
bilhdes de resgates em dezembro, vindo de R$11,9 bilhdes de resgates
em novembro (1,74% do patrimonio liquido da industria do fim do més
anterior). Do lado da oferta, o mercado de capitais brasileiro voltou a
um ritmo mais usual de emissdes de crédito, registrando R$42,3
bilhdes novembro (dado mais recente que temos da ANBIMA). No
acumulado de 2024, as emissdes somam R$594,8 bilhdes, superando
com folga os R$456,8 bilhdes emitidos em 2022, ano recorde anterior.

O reflexo da dindmica de maior oferta e menor demanda foi uma
abertura de 52bps nos spreads de crédito em dezembro (vindo de
uma abertura de 8bps em novembro), de longe o maior registro
mensal desse ano. Essa abertura fez com que os spreads devolvessem
toda a compressdo observada ao longo do ano, trazendo o acumulado
de 2024 para 6bps de elevacdo. Essa reabertura nos spreads nao foi
acompanhada pelo subgrupo das debéntures incentivadas, que
inclusive fecharam 3bps no més, trazendo a compressdo em 2024
para 71bps.

Para ajudar a explicar tal movimento, recapitulamos aqui os trés
grandes riscos que monitoramos como gatilhos de uma deterioragao
relevante nos spreads: (i) inadimpléncia de um emissor relevante no
mercado de capitais; (ii) boa performance relativa no mercado de
agdes e de fundos multimercado; (iii) sequéncia de meses com
performance abaixo do CDI nos fundos da classe com prazo de

resgate mais curto. Em dezembro, seguimos observando uma
abertura das curvas de juros nominal (100 a 190bps) e real (50 a
80bps), especialmente por conta da falta de visibilidade de um
desfecho positivo a respeito do equacionamento das contas publicas.
Em sua ultima decisdo de politica monetaria, o COPOM entregou uma
alta de 100bps, indicando que mais duas altas de mesma magnitude
serdo entregues nas proximas reunides. Esse contexto indica um nivel
de SELIC que poderd superar 15% em 2025, exacerbando
consideravelmente o risco (i). Entendemos que a preocupacdo com
um aumento expressivo de inadimpléncia tenha sido um dos principais
fatores que levaram a abertura dos spreads em dezembro.

O risco (ii) segue sendo o menos relevante, uma vez que dezembro
seguiu sendo um més ruim de performance para ativos de risco, como
a bolsa. As quedas vém se acentuando desde outubro, quando o IBOV
caiu 1,6%, seguindo para uma queda de 3,1% em setembro, 3,12% em
novembro, e 4,3% em dezembro (o segundo pior més do ano). Sado
10,4% de desvalorizacdo acumulada em 2024, tendo apenas quatro
meses positivos no ano. Os fundos multimercado (medidos pelo
IHFA), também tiveram uma performance ruim em dezembro, subindo
0,36%, contra um CDI de 0,89% no més. A diferenca fica ainda mais
gritante no acumulado de 2024, tendo o IHFA entregue 5,76% de
retorno, contra um CDI de 10,83%. Portanto, pouca consisténcia nos
retornos, e baixo risco de drenar fluxo dos fundos de crédito.

Por fim, o risco (iii) também segue preocupando. Dezembro foi o pior
més do ano em termos de performance dos fundos de crédito, tendo
o IDA-DI retornado -0,1%. Isso tem levado a um aumento nos saques

Assista as lives com o

gestor nos links ao lado:

nos fundos da classe, como relatado anteriormente.

Para ajudar a entender o motivo de ndo enxergarmos a mesma
abertura de spreads no universo das debéntures incentivadas,
ressaltamos que existe uma demanda ‘cativa’ para esses ativos. Isso
ocorre devido aos fundos de infraestrutura precisarem cumprir a
alocacdo minima (de 67% a partir de 180 dias, e 85% em 2 anos) em
debéntures incentivadas, ndo tendo a mesma opcdo que um fundo de
crédito tradicional possui de reduzir sua exposicdo a crédito em
momentos de maior incerteza. Somado a isso, 2024 foi um ano em
que esses fundos tiveram uma captacdo muito expressiva, sendo
alguns deles fundos fechados, que, por definicdo, ndo sofrem com
resgates. Por fim, as resolucdes do CMN 5.118 e 5.119, que endureceram
as regras para emissao de CRI, CRA, LCl e LCA, também ajudaram a
fomentar a demanda pelas debéntures isentas.

Apesar de termos sido surpreendidos com a magnitude e velocidade
da abertura dos spreads das debéntures tradicionais, ainda
entendemos que é um movimento que ajusta o prémio de risco desses
papéis para um nivel mais condizente com os fundamentos, que se
deterioraram bastante, especialmente no 42 trimestre de 2024. Ainda
enxergamos espago para abertura nos primeiros meses de 2025, mas
em magnitude mais leve do que a de dezembro/24. Importante
lembrar que os niveis atuais ainda sao bem distantes dos picos
observados no 1% semestre de 2023, quando o mercado de crédito
secou.

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

Curva Real - Final de Novembro

5
Anos

4
Curva Real - Final de Dezembro ==
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Atribuicao de Performance - Més de Novembro !

|
-0.083%
-2.25%
-2.71%
Movimento da Curva Custos Carrego + MTM + Trading Rentabilidade Absoluta

___________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________
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RIFF11 - Total Return Since Inception y

[—=
| No gréfico abaixo podemos observar que, desde o langamento 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).
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Rentabilidade obtida no passado n&o 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.
* O grafico exibe o retorno do fundo acrescido dos dividendos distribuidos, e desconsidera custos de emissdo.



RIFF11 - Retorno Acumulado Cota de Mercado vs Cota Patrimonial
(Desde o fim do lock-up) y
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RIFF11 -Tabela de Sensibilidade Yield/Spread vs Cota de Mercado

Cota de Mercado Yield IPCA+ da Carteira de Crédito + Titulos Publicos spreadNTNB+ Cota de Mercado de FechamentodoMés
7.20 12.26% 4.05% Cota Patrimonial
7.30 12.05% 3.85%

7.40 1.84% 3.66% *Pré taxa de administracao
7.50 N.63% 3.46%
7.60 11.42% 3.27%
7.70 1.21% 3.07%
7.80 N.00% 2.88%
7.90 10.79% 2.69%
8.00 10.58% 2.49%
8.10 10.37% 2.30%
8.20 10.16% 2.10%
8.30 9.95% 1.91%
8.40 9.74% 1.71%
8.50 9.53% 1.52%
8.60 9.32% 1.32%
8.70 9.1M% 1.13%
8.80 8.90% 0.93%
8.90 8.69% 0.74%
9.00 8.48% 0.54%
9.10 " 8.27% 0.35%
9.20 8.06% 0.15%
9.30 7.85% -0.04%
9.40 7.64% -0.24%
9.50 7.43% -0.43%
9.60 7.22% -0.62%
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RIFF11 - Visao Geral da Carteira

| Ao total, nossa carteira possui 83 emissores de 11 sub-setores relacionados ao setor de infraestrutura, cujas caracteristicas sao apresentadas a

I sequir:

Top 1 Emissor

Top 3 Emissores

Top 5 Emissores

1,15% Alocacdo Média por Emissor Privado

B % PL

14.8%

22.4%
Top 10 Emissores 38.9%

#83 Emissores Privados na Carteira

*Alocacdo na data de divulgacdo do relatério

18%

82%

= |[PCA =CDI

=NTN-B
1% 5% 5%

2% \ 13% Debénture
= Debénture

Incentivada

= Caixa

Fl-Listado

72%

Estruturados

36%

22%

29%

3%1% 3%

24% 38%

31%

10

= Utilities
Transportes

= Energia

= Soberano
Saude

Outros

= Utilities
Transportes

= Energia

= Saude
Materiais

Outr
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RIFF11 - Visao Geral da Carteira

I
| Ao total, nossa carteira possui 83 emissores de 11 sub-setores relacionados ao setor de infraestrutura, cujas caracteristicas sao apresentadas a :
| seguir: |

|

5.8 6.1
5.2
4.8
] I I

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

NTNBs Ponderado
= Duration

IPCA"' 8.41% Yield ponderado da carteira IPCA

IPCA'I' 8-55% Yield ponderado da carteira IPCA ex- NTNBs

CDI"' 1.04% Yield ponderado da carteira CDI

o,
1% = Soberano

Aaa
= Al
= A3
Aa3
A4

9% 6%

= Baal
= Carry Trading = FI-Listado = Baa3

71%

= Sem Rating PARAMIS

*Alocacdo na data de divulgacdo do relatério CAPITAL
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RIFF11 - Visao Geral da Carteira

-
I
I
| Ao total, nossa
I

Celesc Helio Valgas,
Distribui¢cdo, 4.15% 3.86%

Celesc
Cemig Distribui¢ao, 6.63% Eneva, 4.67% Distribuicdo, 4.42%

Cemig
Distribuigdo,
6.22%

Autopista
Litoral Sul, .
2.87% Helio Valgas,

4.11%

AES Brasil,

Equatorial
2.63%

Goias, 2.81%

UTE GNA |,
Soberano, 6.08%

3.05%
Intervias, 4.07%

Enauta, 2.48%

Ecorodovias,
Outros, 33.98% Eneva, 4.39% 2.11%

Vports, Ecorodovias,
2.77% 2.24%

Outros, 36.17%

PARAMIS
*Alocacdo na data de divulgacdo do relatério CAPITAL



RIFF11 - Detalhamento dos Ativos

Cemig

CMGDBI
CMGD27

Cemig
set/36
jun/26

Eneva

6.2%
IPCA+6.58%
IPCA+6.06%

7.8
0.9

Debéntures Incentivadas da Cemig, uma das principais
empresas concessionarias de energia elétrica brasileira,
atuando na area de geracao, distribuicdo e comercializacao
de energia no Estado de Minas Gerais.

ENEV48
Eneva

jun/32

Celesc Distribuicao

4.4%

CDI+0.97%

4.0

Debénture nao Incentivada da Eneva, uma empresa *®

brasileira integrada de energia que atua nos setores de L~

geracdo, exploracdo e producdo de petroleo e gas natural, e 2 - e n eva
comercializacdo de energia elétrica. "' Al -

CLCD27

Celesc

jul/34

4.2%

IPCA+6.95%

6.1

Debénture Incentivada da Celesc Distribuicdo, maior
empresa publica do Estado de Santa Catarina. A empresa
concentra a maior parte de seus negdcios na distribuicado de
energia, mas também atua nos segmentos de geracdo e

transmissao. CeleSC
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RIFF11 - Detalhamento dos Ativos

Helio Valgas

HVSPII 3.9% Debénture incentivada da Hélio Valgas, 32 maior complexo
fotovoltaico de Minas Gerias, que compode portfdlio

(o)
Helio Valgas :Egﬁ:;éjo/; renovavel da Comerc Energia. Comerc é focada na geracao
- - renovavel e na comercializacdo e tem seu portfdlio focado
jun/38 5.6 nas regides Sudeste e Nordeste.

IVIAAO 3.8% Debénture incentivada da SPE Intervias, projeto que se
o localiza no interior do Estado de Sao Paulo, conectando
: IPCA+6.64% : . - .
Intervias IPCA+7 69% algumas cidades importantes do Estado. Concessao que vai
- ? até 2039. Operacional do Grupo Arteris. Operacao
mai/38 6.7 adquirida no mercado primario.

GASC17 o R . . . .
GASC25 3.6% Debéntures incentivadas da Rumo Malha Paulista, projeto

Rumo Malha Paulista Nova Incluséao
X

gue liga o estado do Mato Grosso do Sul com Santos,

[¢)
Rumo :Egﬁ:?g%é cruzando o Estado de Sdo Paulo. Concessao vai até 2058 e
- ? portanto as dividas sdo séniores em prazo ao fim da
ago/36 7.8 Concessao.
mar/39 8.8
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RIFF11 - Detalhamento dos Ativos

Santos Brasil Nova Inclusao

STBP45 3.4%
Santos Brasil IPCA+7.10%
ago/39 8.8

Debénture incentivada da Santos Brasil, empresa de
operacdo portuaria desde a década de 1997 sendo parte
importante da logistica portuaria do Brasil. Empresa é
focada em transporte de contéiners.

IRJS14 3.4%

Igua Rio de IPCA+8.67%
Janeiro IPCA+9.59%
mai/43 7.9

Debénture incentivada da Iguad Saneamento, empresa que
atua através de seis concessdes e duas PPPs no segmento
de saneamento basico.

= /GUA

Terminal Porto Ponta do Felix

23A1610639 3.2%
TPPF IPCA+11.95%
dez/32 4.8

CRI para financiamento de obras de expansao do terminal
portudrio da Ponta do Felix (TPPF) em Paranagud/PR. A
operacdo conta com cessao de recebiveis de contratos
Take-or-Pay firmados com empresas dos setores de cereais
e fertilizantes.

PARAMIS
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RIFF11 - Detalhamento dos Ativos

Fernao Dias
L

APFD19 2.9%
Ferndo Dias IPCA+7.22%
set/31 3.7

PLSB1A 2.9%
Autopista IPCA+7.25%
Litoral Sul IPCA+7.86%
out/31 3.9

UTE GNA

UNEGT1 2.9%
GNA IPCA+8.19%
jul/39 7.1

Debénture incentivada da SPE Ferndo Dias, projeto da
rodovia que conecta a Grande Sdo Paulo com a Grande
Belo Horizonte, duas das principais regidées metropolitanas
do pais. Concessdo madura, iniciada em 2008 e que vai até
2033. Operacional do Grupo Arteris.

Debénture incentivada da SPE Litoral Sul, do grupo Arteris,
que liga Curitiba a Floriandpolis. Concessao vai até 2033 e
tem como principal objetivo desviar o fluxo de veiculos que
vai para a capital catarinense.

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. :
Empresa localizada no Porto do Acu (RJ) e que tem o -
complexo operacional com capacidade instalada ja 1
licenciada de mais de 3.0GW.
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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 operacodes
financeiras de equity e divida para diversos setores, com maior foco no setor imobilidrio e
agro. Sua equipe € formada por profissionais com experiéncia no mercado de capitais e

imobiliario.

Durante seus 15 anos de atua¢ao, o Grupo ja originou e estruturou mais de R$ 4 bilhdes em
operacdes 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 Operacdes 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




PARAMIS

CAPITAL

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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