VIVACE CIC Cl RF INFRAESTRUTURA RESP LIMITADA
Dezembro, 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.

PARAMIS

CAPITAL

¥V TABELA DE RENTABILIDADE

m 142% 0,56% 1,82% 1,99% 1,29% 127% 0,07% 1,56% 1,46% on% 0,98% 0,52% 13,84% 15,60% 13,84%
m 188% 0,65% 0,55% 1.76% 0,62% 0,45% 0.29% 118% 0,66% 103% 1,08% 0,95% 1,65% 12,95% 1,65%
% IMAB-5 75.6% 86,5% 3315% 13,0% 208,8% 284,5% 237% 131,0% 2217% 10,6% 911% 54,8% N7.6% 19,0% 17,6%
IMAB-5+ (A.A.) -5,07% -110% 18,19% 2,91% 8,34% 10,89% -2,39% 4,48% 9,54% -9,51% 126% -4,76% 1,96% 1,74% 1,96%
m 107% 0,50% 1.84% 2,09% 170% 130% -0,79% 0,84% 0,54% 105% 2,04% 0,31% 1317% 837% 1317%
% IMAB 133,0% mss% 98,8% 95,3% 76,3% 98,2% -8,6% 185,5% 270,3% 10,4% 48,2% 169.2% 104,8% 180,3% 104,8%
IMAB+ (A.A.) 4,09% 0,73% -0,30% 1.22% -4,67% -0,29% 9,94% 891% 1,02% -971% -12,95% 2,45% 0,59% 4,93% 0,59%
m 0,02% 1,28% 0,58% 0,44% -0.77% 1.54% 1,54%
IMAB-5 -0,05% 0,40% 0,74% 0,36% -0,28% 117% 117%
% IMAB-5 -36,9% 316,5% 78,4% 122,4% 275,4% 132,0% 132,0%
IMAB-5+ (A.A.) 956% 1,00% -1.73% 1.06% -5,73% 110% 110%
m -0,38% -0,67% -0,65% 0,02% -2:62% -4,24% -4.24%
% IMAB -5.2% -190,4% -88,5% 1940,3% 291% -35.4% -35.4%
IMAB+ (A.A.) 6514% 26,22% 14,43% 563% 25,36% 18,75% 18,75%
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Dezembro, 2025

¥ POSICIONAMENTO E PERRFORMANCE

No més de dezembro, os vértices mais curtos da curva de juro real tiveram fechamento de cerca de 10 bps, enquanto os vértices
longos abriram ~14 bps na média, fazendo com que o IMABS5 tivesse rentabilidade bastante superior a do IMAB no més (+0,94%
vs +0,30%). Considerando nossos hedges atuais, cuja ideia é aproximar a duration do fundo ao IMABS, a rentabilidade do Vivace
CIC foi de +0,52%, ou 54,8% do IMABS.

PARAMIS

CAPITAL

Em relacdo ao IMABS5, no ano, o book de debéntures contribuiu com +372 bps de alpha para o fundo, os hedges detrairam 35 bps
e os ativos de crédito estruturado trouxeram +36 bps. No més de dezembro, destacamos as alocacdes feitas em Enauta, Rodovia
Fern&o Dias, S&o Martinho e Espac¢o Laser.

¥ COMENTARIO DO GESTOR

Em dezembro/25, conforme amplamente esperado, o Federal Reserve cortou a taxa basica de juros americana em 25 bps, para a
faixa de 3,50%-3,75% ao ano. A decisdo, novamente acompanhada por dissenso triplo entre os membros do Comité (nove votos
pelo corte de 25bps, dois votos pela manutencdo e um voto pelo corte de 50bps), veio com uma comunicacdo de viés dovish,
refletindo preocupacdes crescentes com o enfraquecimento do mercado de trabalho e a avaliacdo de que parte das pressdes
inflaciondrias tende a ser temporaria. O Fed reforcou que ndo ha um caminho pré-definido para seus proximos passos, mas
também anunciou a retomada das compras de titulos de curto prazo do Tesouro americano. Em tese, a compra de titulos do
tesouro pelo Fed ajuda a sustentar o preco desses titulos e, por consequéncia, pressiona (para baixo) suas taxas, adicionando
estimulo marginal as condicdes financeiras. Apesar disso, o Fed relativiza esse movimento, justificando-o como mera gestdo
ordinaria das condicdes de liquidez de curto prazo do money market americano, de modo que fica aberta a discussdo sobre
cortes adicionais de juros no inicio de 2026.

Na Europa, o ECB manteve as taxas de juros inalteradas em sua reunido de dezembro. Apesar de revisdes marginais para cima nas
projecdes de crescimento e inflacdo, especialmente para 2026, a autoridade monetdria reiterou uma postura cautelosa e
dependente de dados, sem sinalizar mudancas na conducdo da politica monetaria no curto prazo. O conjunto da comunicag¢do
reforcou a leitura de um cendrio de maior estabilidade dos juros europeus, ainda que em um ambiente de incerteza elevada.

Na contramao do ocidente, em dez/25 o Jap&o elevou sua taxa de juros para o maior nivel em 30 anos, de modo a enderecar
pressodes inflaciondrias alimentadas, em boa medida, pela desvalorizacdo do iene (que encarece produtos importados pelo pais).
O Japéo sustentou juros nominais negativos por quase uma década, tendo iniciado o encerramento desse ciclo em 2024. Ainda
assim, a taxa de juros nominal de referéncia de curto prazo japonesa hoje é de meros 0,75% e o juro real continua em territério
negativo. Ha certo consenso entre economistas de que a taxa de juros japonesa deve continuar subindo no inicio de 2026.

Nesse contexto, os mercados acionarios globais apresentaram desempenho misto: o S&P 500 permaneceu praticamente estavel
no més (-0,05%), enquanto o Dow Jones avancou 0,73% e o Euro Stoxx 50 registrou alta de 2,1%.

No Brasil, o Copom manteve a taxa Selic em 15,00% a.a. na reunidao de dezembro, tal como amplamente esperado, preservando
uma comunicacdo cautelosa e sem sinalizacdes objetivas sobre o inicio da flexibilizacdo monetdria num ano de eleicdes. Apesar
da reducdo marginal das proje¢des condicionais de inflagdo a partir de 2026, essa revisdo decorreu essencialmente de mudancas
nos precos administrados, sem alteracdo relevante na dindmica dos precos livres. As minutas reforcaram um maior conforto do
Comité com a estratégia monetdria em curso, reconhecendo que seus efeitos ja sdo perceptiveis e abrindo, de forma ainda
incipiente, a discussdo sobre quando a restricdo monetaria podera comegar a ser reduzida.

Os dados de inflacdo corroboraram uma leitura mais cautelosa. O IPCA-15 de dezembro avancou 0,25%, encerrando 2025 com alta
acumulada de 4,41%, dentro da banda de tolerancia, mas com composi¢cdo desfavoravel. A desinflagdo recente permaneceu
excessivamente concentrada em bens comercializdveis (tradables), especialmente alimentos, enquanto os servigos — em
particular os nucleos subjacentes — seguiram pressionados, em linha com um mercado de trabalho ainda bastante aquecido. A
taxa de desemprego recuou para 5,2% em novembro, novo minimo histérico, com aceleracdo da ocupacado formal e crescimento
real dos salarios em ritmo superior ao da produtividade, reforcando as pressdes de demanda e sustentando uma postura mais
conservadora quanto ao ritmo e a extensdo de um eventual ciclo de cortes de juros.

As informagdes contidas neste material tém o carater meramente informativo e ndo devem ser consideradas como oferta de venda, nem tampouco uma recomendagao de investimentos dos referidos fundos de in . E rec a leitura do propecto e regulamento do fundo
de investimento pelo investidor ao aplicar seus recursos. Rer passada néo rep! garantia de rer futura. A izacdo para i e/ou venda das cotas deste fundo de investimento nao implica, por parte da comissao de valores mobiliarios ou da Anbima, garantia
de veracidade das informacdes prestadas. Os investimentos dos fundos de investimento de que tratam este prospecto apresentam riscos para o investidor. Ainda que o gestor da carteira mantenha sistema de gerenciamento de riscos, ndo ha garantia de completa eliminagéo 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
concordancia da Paramis Br Investimentos. Esta carta ndo se caracteriza nem deve ser entendida como uma promessa ou um da Paramis Br Investimentos de realizar as operagdes ou estruturar os veiculos de investimento aqui descritos. Esta carta ndo se caracteriza e ndo 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 ilustracédo, podendo ser marca registrada de cada empresa.
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¥ COMENTARIO DO GESTOR

Os indicadores de crédito e fiscais reforcaram um pano de fundo macro mais desafiador. A politica monetaria restritiva segue
afetando as concessdes de crédito, especialmente as empresas, com custos elevados e inadimpléncia ainda em patamares
elevados, mitigados apenas pelo crescimento das operacdes direcionadas. No campo fiscal, o déficit primario voltou a se ampliar
em novembro, e a trajetdria de endividamento publico permanece ascendente, apesar de revisdes estatisticas favoraveis. A
persisténcia de resultados primdrios negativos, aliada a multiplicacdo de excecdes as regras fiscais para 2026, segue sendo um
vetor relevante de risco, limitando o espac¢o para uma flexibilizacdo monetaria mais célere a frente.

O més também foi marcado por um aumento da volatilidade nos ativos domésticos, em especial na curva de juros e no mercado
acionario, apds o anuncio da pré-candidatura de Flavio Bolsonaro a Presidéncia. O episddio foi interpretado pelo mercado como
uma elevacado do risco politico, ao reduzir a probabilidade de uma candidatura alternativa considerada mais competitiva - como a
de Tarcisio de Freitas - e, consequentemente, de alternancia de poder. Neste cenario, os vértices mais curtos da curva de juro real
fecharam cerca de 10 bps, enquanto os vértices longos abriram cerca de 14 bps na média, fazendo com que o IMA-B5 tivesse
rentabilidade bastante superior a do IMA-B no més (+0,94% vs +0,30%). Ainda assim, considerando todos esses movimentos, o
Ibovespa encerrou dezembro com valorizacdo de 1,30% no més e alta proxima de 40% no acumulado do ano.

No mercado de crédito local, 2025 foi mais um ano de crescimento significativo para a industria de crédito privado. As ofertas no
mercado primario somaram R$ 689 bilhdes, 1% acima dos R$ 681 bilhdes registrados em 2024 — até entdo o ano mais forte da
série histdorica — segundo dados do ABC Research. No mercado secundario, o volume negociado avancou 26% no ano,
representando um ganho estrutural relevante de liquidez para uma classe de ativos historicamente marcada por niveis inferiores
ao demandado pelos investidores. Em termos de precificacdo, os spreads médios das debéntures atreladas ao CDI fecharam cerca
de 47 bps ao longo de 2025 e permaneceram estdveis em dezembro, enquanto os papéis incentivados apresentaram fechamento
de 8 bps no més e de aproximadamente 37 bps no acumulado do ano. Esse movimento de compressdo de spreads foi
impulsionado pela forte entrada de recursos, em especial nos fundos de debéntures incentivadas, refletindo tanto a busca por
rendimento real quanto a antecipacédo, por parte dos investidores, de uma eventual reducdo da oferta desses ativos em fung¢do
das discussdes que permearam o ano sobre a tributacdo de instrumentos hoje isentos.

4 INFORMACOES GERAIS ¥ INFORMACOES MOVIMENTACOES ¥ PERFORMACE

Aplicagdo Minima R$ 1.000,00 Tributagdo Longo Prazo Valor da Cota 1,1559521
Saldo Minimo R$ 1.000,00 Cédigo Anbima 550.191 Volatilidade - 12 Meses 2,6%
Cotizagdo Resgate D +29 Administragdo S3 CACEIS BRASIL DTVM S.A Meses Negativos 1
Taxa de Administragdo 0,95%a.a. Auditoria ERNST & YOUNG S/S LTDA. Meses Abaixo do IMAB-5 7
CNP3 Fundo 55.035.808/0001-04 Meses Acima do IMAB m
Pulico Alvo  Investidores em Geral Dados Bancarios Ag: 2271 C/C:13014801-4 Meses Abaixo do IMAB 6
Taxa maxima de Administracdo/Gestdo: 3% a.a. Banco: (033) Santander Maior Retorno Mensal 1,99%
Menor Retorno Mensal -0,77%

¥ ACESSE NOSSOS CONTEUDOS
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