VIVACE CIC CI RF INFRAESTRUTURA RESP LIMITADA

Julho, 2025

¥ DESCRICAO DO FUNDO

O objetivo do Vivace CIC CI RF Infraestrutura é gerar rendimentos isentos aos cotistas aplicando em titulos privados ligados ao setor de infraestrutura,
tais como debéntures incentivadas e outros ativos permitidos em regulamento.
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¥V POSICIONAMENTO E PERFORMANCE

Em julho, o fundo registrou uma performance anualizada de IMAB-5 -2,39% e, desde o inicio, acumula IMAB-5 +2,86% (135,3%
do IMAB-5). Em relacdao ao IMAB, o fundo registrou performance anualizada de IMAB +9,94% no més, e, desde o inicio,
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2025-04-30

2025-05-30 2025-06-30 2025-07-31

IMAB +7,46% (299,7% do IMAB). As principais contribuicdes positivas da carteira vieram das debéntures

incentivadas de Guarulhos Luz (adicionada recentemente a carteira), Vports e Igud. Seguimos reduzindo a duration da
carteira e direcionando recursos para operacdes com robusta estrutura de garantias, dado nosso entendimento de que os
spreads de crédito, em grande parte dos papéis high grade, oferecem um risco-retorno pouco atrativo no momento.
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PARAMIS

CAPITAL

4 INFORMACOES GERAIS ¥ INFORMACOES MOVIMENTAGOES ¥ PERFORMACE

Data de Inicio 28/ago/24 Horario Limite de Movimentagéao 15h00 Valor Inicial da Cota 1.0000000

Aplicagdo Minima R$ 1.000,00 Tributagdo Longo Prazo Valor da Cota 11040605
Saldo Minimo R$ 1.000,00 Cédigo Anbima 550.191 PL Médio - 12 Meses Fundo com menos de 12 meses
Cotizagdo Resgate D +29 Administragao S3 CACEIS BRASIL DTVM S.A Volatilidade - 12 Meses Fundo com menos de 12 meses
Taxa de Administragéo 0,95%a.a. Auditoria ERNST & YOUNG S/S LTDA. Meses Negativos 1
Pilico Alvo  Investidores Qualificados Dados Bancarios Ag: 2271 C/C:13014801-4 Meses Abaixo do IMAB-5 5
Taxa maxima de Administracdo/Gestdo: 3% a.a. Banco: (033) Santander
Meses Abaixo do IMAB 4
Menor Retorno Mensal -0,77%

¥ COMENTARIO DO GESTOR

As tensGes comerciais entre Estados Unidos e Brasil ganharam protagonismo em julho, apds o anuncio unilateral de tarifas de 50% sobre produtos brasileiros por parte do governo americano.
A medida, com vigéncia prevista para 1° de agosto, foi interpretada como um movimento de cunho muito mais politico do que econémico por parte do presidente Donald Trump, a reboque
da reunido dos BRICs realizada no Rio de Janeiro e do agravamento da situacéo juridica de Jair Bolsonaro, que é vista pelo atual governo americano como perseguicdo politica No mesmo
periodo, avangaram as negociagdes de um acordo comercial entre Estados Unidos e Unido Europeia, com sinalizagdes mutuas de maior abertura. Enquanto isso, no Brasil, 0 governo mostrou-
se pouco capaz de proativamente articular uma negociacéo funcional com os americanos. Trump, ao final do més, baixou ordem executiva que excetuou cerca de 700 produtos da pauta
tarifaria, mas implementou a nova tarifa para os demais produtos brasileiros a partir do dia 06 de agosto. Nesse contexto, o Ibovespa recuou 4,2% no més, refletindo a deterioracdo da
confianga dos investidores em relacdo a paises emergentes, evidenciada pelo resgate liquido de R$ 6,2 Bi por parte de investidores estrangeiros da bolsa local. J& os indices internacionais
apresentaram desempenho positivo: o S&P 500 valorizou 2,2% e o Euro Stoxx 50 avangou 0,31%, impulsionados por expectativas de maior integracdo comercial transatlantica e dados
econdémicos resilientes nas economias centrais.
O Federal Reserve manteve sua taxa basica de juros entre 4,25% e 4,50% ao ano, pela quinta reunido consecutiva. Embora amplamente esperada, a decisdo ganhou contornos politicos apds
criticas publicas do presidente Trump ao presidente do Fed, Jerome Powell, por ndo adotar uma postura mais agressiva de cortes. O comunicado da autoridade monetéria reconheceu a
moderacdo da atividade econémica no primeiro semestre, mas ressaltou a elevada incerteza sobre as perspectivas de inflacdo e emprego, justificando a manutencéao da politica restritiva. Ja o
Copom manteve a taxa Selic em 15% ao ano, encerrando o ciclo de alta. A decisdo veio acompanhada de um comunicado que destacou o cendrio de expectativas de inflagdo desancoradas,
resiliéncia da atividade econémica e pressdes no mercado de trabalho — fatores que, segundo o comité, justificam a manutencao de uma politica monetéaria "significativamente contracionista
por periodo bastante prolongado”. O Copom também reconheceu os riscos derivados do aumento das tensdes comerciais com os Estados Unidos e refor¢cou a cautela diante da incerteza
fiscal.
No mercado local, o destaque do més foi a decisdo do Supremo Tribunal Federal (STF) de derrubar o decreto legislativo que havia revogado os efeitos do decreto presidencial sobre a
aliquota do IOF. Na pratica, isso restabeleceu a elevacao do imposto sobre diversas operagdes financeiras, como operagdes de cambio e investimentos em FIDCs — medida que havia sido
amplamente criticada pelo setor produtivo e pelo mercado financeiro. A deciséo foi interpretada como uma vitéria do Executivo e reacendeu preocupacdes sobre a estabilidade regulatdria e
a previsibilidade tributaria no pais. J& a MP 1.303/25, que elevou o imposto de renda para determinados ativos até entdo isentos, segue na prorrogacédo de seu prazo de vigéncia até 08 de
outubro, aguardando andlise da comiss&o presidida pelo Senador Renan Calheiros (MDB-AL). Espera-se que a comissdo manifeste-se sobre a medida até o final de agosto, dependendo ainda
da aprovacdo pelos plendrios da Camara e do Senado.
Outro tema relevante em julho foi o inesperado avan¢o da PEC66/2023, aprovada em segundo turno pela Camara dos Deputados em 15 de julho. A proposta altera as regras de pagamento
de precatdrios federais, estaduais e municipais, retirando-os do limite de despesas primarias a partir de 2026 e estabelecendo um modelo escalonado de pagamento, que varia de 1% a 5% da
Receita Corrente Liquida (RCL), conforme o tamanho da divida acumulada. A atualizagdo monetéria ficara atrelada ao IPCA + 2% ao ano ou a Selic, o que for menor.
Os episédios do decreto do IOF, MP 1303 e PEC66 sdo exemplos de acdes governamentais com o conddo de elevar o grau de incerteza sobre o ambiente juridico-tributario do pais,
pressionando os ativos domésticos e contribuindo para a deterioracdo do sentimento de risco local, com reflexos perceptiveis na curva de juros. Neste cenario, a curva de juros nominal teve
estabilidade nos vértices curtos, mas abertura relevante nos vértices intermediarios e longos. Em meio as elevadas incertezas que ainda cercam os ativos de risco locais, o mercado de crédito
privado segue se destacando como importante alternativa para os investidores, registrando novos recordes de captacédo.
Os fundos de crédito tradicionais captaram R$ 18,5 bilhdes no més, enquanto os fundos de infraestrutura somaram R$ 10,3 bilhdes em captagéo, segundo dados da ABC Research. No més, os
spreads de crédito, medidos pelo indice IDEX-DI, apresentaram leve abertura de 3 bps, acumulando fechamento de 55 no ano. Ja os spreads de ativos de crédito de infraestrutura, apurados
por meio do IDEX-Infra, recuaram 15 bps no més.
Diante do ambiente macroeconémico desafiador e da avaliacdo de que o risco-retorno de boa parte dos ativos de crédito esta pouco atrativo, respondendo mais aos fluxos de captagcédo do
que aos fundamentos das empresas e operagdes, temos mantido uma postura defensiva nos fundos de crédito. Seguimos priorizando a analise fundamentalista, o monitoramento continuo da
liquidez e a solidez das estruturas juridicas das operacgdes.
Conforme detalhado em nossa ultima carta mensal, nossas alocagdes de crédito estdo organizadas em dois “books” distintos:
¢ Um book de ativos liquidos, com foco em papéis de curta duration e baixo risco de crédito - suportados por empresas com posi¢cdes competitivas sélidas, modelos de negdcios resilientes
e balanc¢os robustos. Essa alocagdo proporciona agilidade e maior resiliéncia em cendrios de estresse;
* Um book menos liquido, composto por operagdes estruturadas com garantias robustas, que permitem capturar prémios adicionais com boa relagdo risco-retorno.
Seguiremos acompanhando atentamente os desdobramentos nos cendrios global e doméstico, ajustando nossas estratégias sempre que necessario, com o objetivo de proteger o capital dos

investidores e buscar retornos consistentes e sustentaveis.
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Linktree Canal do Youtube
As informagdes contidas neste material tém o carater meramente informativo e ndo devem ser consideradas como oferta de venda, nem tampouco uma recomendacéo de investimentos dos referidos fundos de i i E a leitura cuit do propecto e regulamento do fundo
de investimento pelo investidor ao aplicar seus recursos. il passada néo garantia de il futura. A i &o para i e/ou venda das cotas deste fundo de investimento n&o implica, por parte da comiss&o de valores mobilidrios ou da Anbima, garantia
de i das it Ges pl . Os il i dos fundos de investimento de que tratam este riscos para o il idor. Ainda que o gestor da carteira mantenha sistema de gerenciamento de riscos, ndo ha garantia de completa eliminacéo da possibilidade de

perdas para o fundo de investimento e para o investidor, que ndo conta com garantia do administrador do fundo, do gestor da carteira, de qualquer mecanismo de seguro ou, ainda, do Fundo Garantidor de Créditos - FGC. Os fundos de investimento podem utilizar estratégias com derivativos como
parte integrante de sua politica de investimento, as quais podem resultar em perdas patrimoniais para seus cotistas. A rentabilidade informada néo é liquida de impostos. Este material ndo pode ser reproduzido, copiado ou distribuido para terceiros, total ou parcialmente, sem a expressa

ancia da Paramis Br Im . Esta carta ndo se caracteriza nem deve ser entendida como uma promessa ou um i da Paramis Br il de realizar as operagdes ou estruturar os veiculos de investimento aqui descritos. Esta carta ndo se caracteriza e néo deve ser
entendida como consultoria juridica, contabil, regulatéria ou fiscal em relagdo aos assuntos aqui tratados. Este material € meramente informativo, ndo considera objetivos de investimento, situacéo financeira ou necessidades individuais e particulares e ndo contém todas as informagdes que um
investidor em potencial deve considerar ou analisar antes de investir. Os logos das empresas investidas foram utilizados como mera ilustracao, podendo ser marca registrada de cada empresa.
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