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O més de marco de 2025 foi marcado por alta volatilidade nos
mercados internacionais e locais, impactando diversas classes de
ativos.

No cenario internacional, a inflagdo continua sendo um tema central,
com os dados mais recentes apresentando sinais mistos. Isso sugere
que a tendéncia deflacionaria dos ultimos 18 meses pode estar se
aproximando do fim. Além disso, as discussOes sobre tarifas
comerciais entre os Estados Unidos e outras economias seguem no
radar. Diante dessa dindmica, o mercado passou a precificar cortes
menos agressivos na taxa de juros pelo Banco Central Americano
(FED) até o fim do ano, prevendo um intervalo entre 3,50% e 3,75%.
Enquanto isso, o principal indice da bolsa americana, o S&P 500,
apresentou desempenho negativo, influenciado por essas discussdes
e pela correcdo nos precos das empresas de tecnologia.

No Brasil, conforme mencionado em nossa carta anterior, o mercado
jd comega a precificar uma possivel alterndncia de poder, dada a
deterioragdo dos indices de popularidade do governo federal. Esse
movimento impulsionou um forte desempenho do Ibovespa,
enquanto outras classes de ativos, como juros nominais, reais e
multimercado, ndo acompanharam a valorizag3do.

Comentarios da Gestao

Por outro lado, o mercado de crédito segue com em uma dinamica
positiva, dado o elevado nivel de juros reais e nominais que torna os
retornos dos ativos de crédito bastante atrativo -em especial, os
incentivados.

As emissdes de crédito privado continuam, mas observamos
percentuais crescentes de encarteiramento por parte dos bancos. No
segmento pos-fixado, os spreads voltaram a se estreitar, com
destaque para os ativos AAA, que retomaram os patamares
anteriores a forte abertura observada em dezembro de 2024. Ja os
indexados ao IPCA, como as debéntures de infraestrutura, também
apresentaram fechamento dos spreads. Esse movimento favoreceu a
captacdo dos fundos de crédito, que mostram recuperagdo, com
maior direcionamento para ativos de alta qualidade, como os
corporativos AAA e bancdrios. Consequentemente, os retornos dos
créditos pos-fixados e indexados a inflacdo tiveram bom
desempenho no periodo.

Conforme destacado em nossas Ultimas cartas, enquanto 2024 foi
caracterizado por um forte elemento de “beta”, 2025 deve ser o ano
do “alfa” para os investidores capazes de compreender essa fase do
ciclo de crédito e seus possiveis impactos no mercado. Nesse
contexto, alguns fatores podem influenciar negativamente os
spreads: (i) um evento de crédito relevante, como a inadimpléncia
de um emissor com presenga significativa na industria; (ii) uma

Assista as lives com o gestor nos

links ao lado:

mudanca no perfil da aloca¢cdo no mercado, que pode migrar de uma
postura defensiva para ativos de maior risco. Assim, o crédito
privado liquido acaba financiando a rotacdo para outras classes, o
que poderia resultar em resgates nos fundos de crédito de altissima
liquidez e geraria abertura nos spreads dos ativos.

Neste cenario, nossa carteira esta posicionada de maneira defensiva,
em papéis de empresas com posicdes competitivas vantajosas e
balangos sélidos.

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/watch?v=N5c_Rn5O44k&list=PLY-NPIxVOK139TPz_LKwQbMHntgRYeTdX
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Evolucao da Curva de Juro Real
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Atribuicao de Performance — Més de marco

2,17% 2,17%

0,08%

-0,08%

Movimento da Curva Custos Carrego + MTM + Trading Rentabilidade Absoluta
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RIFF11 - Total Return Since Inception

|
: 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).

Performance da Cota Patrimonial vs Benchmarks *
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Rentabilidade obtida no passado ndo 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 emiss&o.



RIFF11 — Retorno Acumulado Cota de Mercado vs Cota Patrimonial

(Desde o fim do lock-up)*
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Obs: Tanto os valores da cota de mercado quanto da cota patrimonial estdo ajustados para considerar as distribuigdes.



RIFF11 — Retorno Acumulado Cota de Mercado vs Cota Patrimonial
(Desde o fim do lock-up) y
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RIFF11 - Distribuicao e DY historico
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* Considera distribuicdo de Rendimentos + Amortizag¢do de Capital
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RIFF11 —-Tabela de Sensibilidade Yield/Spread vs Cota de Mercado

Cotade Mercado Yield IPCA+ do fundo Spread NTNB+
6.60 5.04% 7.56% ——————___Cotade Mercado de FechamentodoMes ________
6.70 15.76% 7.30%
Cota Patrimonial
6.80 15.49% 7.05%
6.90 15.21% 6.79% *Pré taxa de administragdo
7.00 14.94% 6.54%
7.0 14.66% 6.29%
7.20 14.39% 6.03%
7.30 1. 1% 5.78%
7.40 13.84% 5.53%
7.50 13.57% 5.27%
7.60 13.30% 5.02%
7.70 13.03% 4.77%
7.80 12.76% 4.52%
7.90 12.49% 4.27%
8.00 12.22% 4.02%
8.10 195% 3.77%
8.20 1.68% 3.52%
8.30 142% 3.28%
8.40 1n.15% 3.03%
8.50 10.88% 2.78%
8.60 10.62% 2.54%
8.70 10.35% 2.29%
8.80 10.09% 2.05%
8.90 9.82% 180%
9.00 9.56% 156%
9.10 9.30% 131%
9.20 9.04% i’ 107%
9.30 8.77% 0.83%
9.40 8.51% 0.59%
9.50 8.25% 0.35%
9.60 7.99% 0.10%
9.70 7.73% -0.4% PARA r4 ' S
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RIFF11 — Visao Geral da Carteira

-
|
I
|
|

W %PL

Top 1 Emissor

Top 3 Emissores

Top 5 Emissores

0,94% Alocagao Média por Emissor Privado

*Alocacdo na data de divulgagdo do relatério

12

3%

#106 Emissores Privados na Carteira ’

11% 1%9%

72%

Ao total, nossa carteira possui 106 emissores de 12 setores, cujas caracteristicas sdo apresentadas a seguir:

= IPCA

CDI

m Prefixado

= NTN-B

Debénture

m Debénture
Incentivada

= Caixa

Fl-Listado

CDBs

= Estruturados e Outros

12%

22%

= A3

Aa3
A4

2% 5%

26%

POR RATING (% PL Total)

Soberano
Aaa

Al

m Baal

= Ba4

= Transportes
Utilities

= Energia

= Financeiro
Materiais

Outros

63%
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RIFF11 — Visao Geral da Carteira

ST |
I I
| Ao total, nossa carteira possui 106 emissores de 12 setores, cujas caracteristicas sdo apresentadas a seguir: :
' |

NTN B+ 0.86% Yield ponderado da carteira IPCA

CD|+ 2.63% Yield ponderado da carteira de CP atrelada ao CDI

1%

29%

Carteira IPCA Carteira IPCA ex- NTNBs Carteira CP CDI Fundo

m Carry Trading = Fl-Listado

® Duration PARA M ( S

*Alocacdo na data de divulgagdo do relatério CAPITAL



RIFF11 — Detalhamento dos Ativos

Emissor Posicao Emissor R$ (%)

CONCESSIONARIA DE RODOVIAS DO INTERIOR PAULISTA
CELESC DISTRIBUIGAO
EQUATORIAL PARA DISTRIBUIDORA DE ENERGIA
RUMO MALHA PAULISTA
IGUARIO DE JANEIRO
PORTO PONTA DO FELIX
PAX INVESTIMENTOS EM AEROPORTOS
AUTOPISTA LITORAL SUL .
AUTOPISTA FERNAO DIAS
ENAUTA PARTICIPACOES
AGUAS DORIO 4 SPE
UTE GNA | GERACAO DE ENERGIA
VPORTS AUTORIDADE PORTUARIA
PRS AEROPORTOS
AES BRASIL OPERACOES
BANCO BMG
FIDC MULTIPLIKE - Cota Senior
CONCESSIONARIADAS LINHAS 8 E9
PETRO RIO JAGUAR PETROLEO
FIDC SIGA
CEMIG DISTRIBUICAO
COMERC ENERGIA
BARUERI ENERGIA RENOVAVEL
ECORODOVIAS CONCESSOES E SERVICOS
COMPANHIA HIDRO ELETRICA DO SAO FRANCISCO - CHESF
BANCO PAN
COMPASS GAS E ENERGIA
HOLDING DO ARAGUAIA
COPEL GERACAO E TRANSMISSAO
ENERGISA SUL-SUDESTE - DISTRIBUIDORA DE ENERGIA
ORIGEM ENERGIA
FIDC EXODUS SN7
ENEVA

6,553,307 (4.75%)
5,716,840 (4.15%)
4,901,555 (3.55%)
4,771,587 (3.46%)
4,769,984 (3.46%)
4,686,169 (3.40%)
4,333,318 (3.14%)
4,289,760 (3.11%)
3,971,522 (2.88%)
3,963,451 (2.87%)
3,928,585 (2.85%)
3,926,731 (2.85%)
3,800,326 (2.76%)
3,637,558 (2.64%)
3,533,078 (2.56%)
3,047,951 (2.21%)
2,974,571 (2.16%)
2,710,088 (1.97%)
2,610,904 (1.89%)
2,464,938 (1.79%)
2,230,929 (1.62%)
2,153,273 (1.56%)
2,008,597 (1.46%)
1,989,029 (1.44%)
1,986,148 (1.44%)
1,918,987 (1.39%)
1,786,917 (1.30%)
1,677,044 (1.22%)
1,574,333 (1.14%)
1,572,935 (1.14%)
1,531,023 (1.11%)
1,332,237 (0.97%)
1,324,035 (0.96%)

Emissor Posicao EmissorR$ (%)

BANCO FIBRA
SUZANO
NORTE ENERGIA
KLABIN
BANCO PINE
CENTRAIS ELETRICAS BRASILEIRAS SA ELETROBRAS
NU FI-INFRA
PRP PARTICIPAGOES LTDA
UHE Sao Simao Energia
MEZ5 ENERGIA
BARREIRAS HOLDING
AMBIPAR PARTICIPACOES E EMPREENDIMENTOS
BANCO MERCANTIL DO BRASIL
ENERGISA TRANSMISSAO DE ENERGIA
URAAGROFIDC
CEEED
HIDROVIAS DO BRASIL
MINERVA
AES TIETE ENERGIA
VAMOS LOCACAO
SANTOS BRASIL PARTICIPACOES
ITAPOA TERMINAIS PORTUARIOS
BANCO AGIBANK
ELETROPAULO METROPOL. ELETR. DE S.P.
BANCO C6
OCEANPACT SERVIGOS MARITIMOS
ALGARTELECOM
ENGIE BRASIL ENERGIA SA
CTEEP - COMPANHIA DE TRANSMISSAO
ARTERIS
FIDC MULTIPLIKE - Cota Mezanino
VIARONDON CONCESSIONARIA DE RODOVIA

RAIZEN ENERGIA

1,320,295 (0.96%)
1,297,891 (0.94%)
1,203,217 (0.87%)
1,189,919 (0.86%)
1,183,917 (0.86%)
1,163,619 (0.84%)
1,049,488 (0.76%)
1,011,434 (0.73%)
980,033 (0.71%)

974,529 (0.71%)
970,234 (0.70%)
959,750 (0.70%)
949,903 (0.69%)
922,516 (0.67%)
916,144 (0.66%)
887,328 (0.64%)
856,065 (0.62%)
845,245 (0.61%)
842,972 (0.61%)
789,896 (0.57%)
785,441 (0.57%)
779,040 (0.56%)
737,938 (0.54%)
706,763 (0.51%)
685,699 (0.50%)
663,102 (0.48%)
644,383 (0.47%)
602,185 (0.44%)
497,856 (0.36%)
483,298 (0.35%)
480,553 (0.35%)
444,974 (0.32%)
417,955 (0.30%)

Emissor Posicio EmissorR$ (%)

ECHOENERGIA PARTICIPACOES
BANCO RODOBENS
REDE D'OR SAO LUIZ
ANDBANK
EDP ESPIRITO SANTO DISTRIBUICAO DE ENERGIA SA
MRS LOGISTICA
FURNAS CENTRAIS ELETRICAS
BANCO VOTORANTIM
CONCESSIONARIA ROTA DAS BANDEIRAS
PARANA BANCO
ETB - EMPRESA DE TRANSMISSAO BAIANA
EDP TRANSMISSAO SP-MG
AEGEA SANEAMENTO E PARTICIPACOES
BANCO FIDIS (BANCO STELLANTIS)
AGUAS DORIO 1 SPE
ITAREMA GERACAO DE ENERGIA
NEOENERGIA
BRK AMBIENTAL - REGIAO METROPOLITANA DE MACEIO
USINA TERMELETRICA PAMPA SUL
VERO
UNIPAR CARBOCLORO
BANCO BTG PACTUAL
TRANSMISSORA ALIANGA DE ENERGIA ELETRICA
CENTRAIS ELETRICAS DO NORTE DO BRASIL - ELETRONORTE
BANCO BTG PACTUAL
FARO ENERGY PROJETOS SOLARES HOLDING
ENERGISA MATO GROSSO DO SUL - DISTRIBUIDORA DE ENERGIA
ENERGISA
RUMO
COMPANHIA SIDERURGICA NACIONAL
VIA BRASIL BR 163 CONCESSIONARIA DE RODOVIAS
IT NOW IMA-B5+

GJA INDUSTRIAS

390,831 (0.28%)
383,680 (0.28%)
332,186 (0.24%)
321,125 (0.23%)
320,373 (0.23%)
228,328 (0.17%)
217,939 (0.16%)
195,992 (0.14%)
193,454 (0.14%)
175,897 (0.13%)
172,243 (0.12%)
170,642 (0.12%)
165,790 (0.12%)
160,846 (0.12%)
138,370 (0.10%)
106,430 (0.08%)
89,637 (0.06%)
79,954 (0.06%)
79,102 (0.06%)
76,987 (0.06%)
63,560 (0.05%)
63,533 (0.05%)
54,377 (0.04%)
50,215 (0.04%)
49,077 (0.04%)
46,449 (0.03%)
44,970 (0.03%)
44,617 (0.03%)
19,628 (0.01%)
17,808 (0.01%)
15,853 (0.01%)
8,646 (0.01%)

2,034 (0.00%)

14




RIFF11 — Detalhamento dos Ativos

IVIAAO 4.8%
Debénture incentivada da SPE Intervias, projeto que se localiza no interior
Intervias IPCA+6.64% do Estado de Sao Paulo, conectando algumas cidades importantes do
IPCA+7.69% Estado. Concessao que vai até 2039. Operacional do Grupo Arteris.
Operagdo adquirida no mercado primario.
mai/38 6.4
Celesc Distribuicao
CLCD27 4.2%
Debénture Incentivada da Celesc Distribui¢cdo, maior empresa publica do
Celesc IPCA+6.95% Estado de Santa Catarina. A empresa concentra a maior parte de seus

negadcios na distribuicdo de energia, mas também atua nos segmentos de

geragao e transmissao.
jul/34 6.1 Celesc

Equatorial

EQPA17 .
EQPA18 3.6% n . . - . . -
. . Debéntures incentivadas e ndo incentivadas da Equatorial, adquiridas no
Equatorial Para ST o e .
e CDI+0.95% mercado primario e secundario. A Equatorial é o 32 maior grupo de
Distribuidora de e . , . .
Enereia IPCA+8.08% distribuicdo de energia do pais em numero de clientes. Atua no segmento
5 de distribuicdo, transmissao, geragao e também saneamento.
ago/30 3.2
dez/36 7.0
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RIFF11 — Detalhamento dos Ativos

Rumo Malha Paulista

GASC17
3.5% X
GASC25 Debéntures incentivadas da Rumo Malha Paulista, projeto que liga o
RUMO IPCA+7.10% estado do Mato Grosso do Sul com Santos, cruzando o Estado de Sdo
IPCA+6.98% Paulo. Concessao vai até 2058 e portanto as dividas sdo séniores em
ago/36 7.8 prazo ao fim da Concessao.
mar/39 8.9

IRJS14 3.5%

leus Rio de Janeiro IPCA+8.67% Debénture incentivada da Igua Saneamento, empresa que atua através e
g IPCA+9.59% de seis concessdes e duas PPPs no segmento de saneamento basico.

mai/43 7.7

Terminal Porto Ponta do Felix

23A1610639 3.4% o : _ .
CRI para financiamento de obras de expansdo do terminal portuario da

TPPE IPCA+11.95% Pontaldq Felix (TPPF) em Paranagua/?R. A operagdo conta com cessao de
recebiveis de contratos Take-or-Pay firmados com empresas dos setores
de cereais e fertilizantes.

dez/32 4.6

PARAMIS
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RIFF11 — Detalhamento dos Ativos

PAX Investimento em Aeroportos S.A. Nova Aquisicao

PAXA12 3.1% ) .
Debénture incentivada da Pax Investimentos, vencedora da concessao

PAX IPCA+9 58% dos aeropCfrtos Cam!:)o de Marte e Jla'carepagua. C'oncessa'o val'aytle'2053 e
engloba além dos ativos aeroportudrios, alguns ativos de imobiliarios das
regides.

fev/2040 7.6

PLSB1A 3.1%

e ] IPCA+7 25% Deb'e.nture |nc.ent!vad'a da SPE L|t~oral 'Sul,’do grupo Arteris, que.llg.a
Curitiba a Floriandpolis. Concessdo vai até 2033 e tem como principal

Sul IPCA+7.86% . . , . . .
objetivo desviar o fluxo de veiculos que vai para a capital catarinense.

out/31 3.7

ENAT11
ENAT24 s
Debéntures incentivadas da Enauta, empresa brasileira exploradora e
Enauta IPCA+8.23% produtora de dleo e gas natural. Inicialmente pertencente ao grupo
IPCA+8.11% Queiroz Galvdo, empresa se consolidou como uma das principais
dez/29 2.5 operadoras independentes do pais.
jul/34 5.8
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Fernao Dias

APFD19

Fernao Dias

set/31

Aguas do Rio 4

RIS424

Aguas do Rio 4

set/42

2.9%

IPCA+7.22%

3.5

2.9%

IPCA+8.43%

9.0

18

Debénture incentivada da SPE Ferndo Dias, projeto da rodovia que
conecta a Grande S3o Paulo com a Grande Belo Horizonte, duas das
principais regioes metropolitanas do pais. Concessdao madura, iniciada em
2008 e que vai até 2033. Operacional do Grupo Arteris.

AGUAS DO

Debénture incentivada da Aguas do Rio 4, concessdo do grupo Aegea, m R I

que atua no Rio de Janeiro. A concessao tem prazo até o ano que 2056 e
o objeto é a prestacao de servigos de sanemaneto.

UTE GNA

UNEG11
GNA

jul/39

2.9%

IPCA+8.19%

7.1

Debénture incentiva GNA, empresa de geracdo 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 Agu (RJ)
e que tem o complexo operacional com capacidade instalada ja 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 mercado financeiro e
de capitais. A empresa possui como foco a estruturacao de operacdes financeiras de equity e divida para diversos
setores, com maior foco no setor imobiliario e agro. Sua equipe é formada por profissionais com experiéncia no
mercado de capitais e imobiliario.

Durante seus 15 anos de atuagdo, o Grupo ja originou e estruturou mais de RS 4 bilhdes em operagdes de

mercado de capitais que foram investidas principalmente por diversos players locais como family offices, asset
managements, bancos e outros investidores institucionais.

fa @ @

+ RS 4 Bilhdes 22 Estados 15 Anos
em Operacoes Realizadas Abrangéncia Nacional Gerando Valor
+ 80 Operagoes + RS 10 Bilhdes de VGV + 30 Colaboradores

Concretizadas dos projetos aportados 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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