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Q RIO BRAVO
Sobre o RBIF1i1

ReconhecimentolIS e Fundo reconhecido como Investimento

: i ! Sustentavel (“IS”) pela ANBIMA, comuma
\/ taxonomia propria de Politica IS que traz um processo de selecdo
analise ESG objetivo de ESG, com lista de exclusdo, taxonomia

de ativos e avaliagdo de riscos e adicionalidades
socioambientais

Risco de Foco na qualidade de crédito de projetos de
\/ . .. infraestrutura: todos os ativos da carteira do
Crédito fundo terdo rating independente de crédito

\/ Di ifi G2 Carteira bem diversificada e liquida, tanto em
Iversi ICGQGO ativos quanto em segmentos de infraestrutura,

na busca de uma boa relagdo entre riscoe retorno

OBJETIVODO FUNDO

Investir preponderantemente em cotas de FI Infra, que investirao preferencialmente em
debéntures de infraestrutura e ativos incentivados que se enquadrem na Lein® 12.431/11, ativos
com classificacao de risco por uma agéncia classificadora de risco especializada e processo de
integracdo de questdes IS e de ESG com a andlise fundamentalista de crédito.

TRIBUTAGAO

Isencao de tributacdo nos rendimentos eno ganho de capital na venda da cota. Aliquota de imposto
de renda de 0% apenas para pessoas fisicas. Pessoas juridicas estdo sujeitas a aliquota de 15% nos
termos do art. 3° § 1° da Lei 12.431/2011.

COMOINVESTIR?

Vocé pode investir no Rio Bravo ESG IS FIC FI Infra pelo seu homebroker. O fundo esta disponivel
em todas as corretoras pelo codigo RBIF11. Antes de investir, ndo deixe de ler o Regulamento do
Fundo, disponivel ao final desta pagina.

ATENDIMENTO DIGITAL

Envie uma mensagem para (11) 3509-6600 ou clique no icone para:

Informacoes sobre nossos fundos

Informes de rendimentos

Atualizacoes cadastrais

Disponibilidade dos iméveis dos fundos imobiliarios
Acesso direto ao time de RI

REGULAMENTO CONHECA A
DOFUNDO RIO BRAVO
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https://19574365.fs1.hubspotusercontent-na1.net/hubfs/19574365/Regulamento%20Rio%20Bravo%20ESG%20FIC%20FI%20INFRA.pdf
https://www.riobravo.com.br/
http://www.riobravo.com.br/whatsapp

Renda Fixa e Crédito

Visao Geral do RBIFii

Dados Cadastrais

CNPJ: 38.314.962/0001-98
Inicio do Fundo: 07/06/2022
Prazo de Duracéo: Indeterminado
Publico-alvo: Pablico em geral

Tributagdo: Isencdo de IRPF, tanto paraganhos
de capital como pararendimentos ou outros
tipos de proventos

Taxa de Gestdo: 0,80% a.a.

Taxa de Administragdo Fiduciaria, Custédia,
Escrituragdo e Custodia (): 0,05%a.a.

Taxa de Performance: Naoha

Benchmark: IMA-B

Gestora: Rio Bravo Investimentos Ltda.
Administrador: Banco Daycoval S.A.
Classificagdo ANBIMA: Renda Fixa, Duragéo

Livre, Crédito Livre

Mercado Secundario (Jan.23)

Namero de Cotistas (7): 415

Preco Médio Ponderado no Mercado Secundario
noMés (B3): R$ 100,00/ Cota

Volume Negociado no Més: R$ 248.734

Volume Médio Diario Negociado no Més: R$
11.306

Numero de Negbcios no Més: 180 Negocios

Nimero Médio de Negocios Diarios no Més: 8,1
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Alocacao Atual

Setor (% carteira de crédito privado)

EnergiaElétrica - Gerag&o Renovavel |

Rodovia | | 24%

Energia Elétrica - Transmiss&o : 13%
Recebiveis GeragioEnergia : 10%
Tle Telecomunicagées : 8%

Mobilidade Urbana D 4%

Porto D 3%

EnenrgiaElétrica - Distribuigédo D 2%

Saneamento D 2%

Hidrovia u 1%

Rating
(% carteira total) Abra) AAAEra)
9% 7%
Albra) AA+(bra)
6%
A+(bra)
11% MédiaPonderada
do Portfdlio:
AA(bra)
AA-(bra) 74% = AA-
8% (bra)
AA(bra)
42%
Instrumento

17%

Q RIO BRAVO

Debéntures; 87%

‘ Cotas FIDC; 5%
LFTs/FIRF; 8%

(*) Inclui os custos de Administracao Fiduciaria, Custédia, Escrituracio e Custodia do Rio Bravo ESG IS Master Fundo Incentivado de
Investimento em Infraestrutura; Valor minimode R$ 6 mil por més. (**) Em 31.01.2023
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R$ 29,3 milhdes

Patrimonio Liquido

NO,O anos

Durationda
carteira

N

PortfélioemIPCA+
totalmente hedgeado

AA (escalalocal)

Rating independente
médio ponderado

22 Emissores

No portfélio do fundo
master ®

r$ 93,93

Cota patrimonial
marcada a mercado

r$ 103,00

Cotano secundario

0,64%

Dividend yield
mensal (6)

Destaques do Més de Janeiro)

415

Cotistas

rca+8,25%

Carrego da carteira
de crédito @

CDI+ 1,90%

Carrego equivalente da
carteira de crédito (®)

71,9%

Referente aos Setores
Primarios da Politica IS

10 Segmentos de

Infraestrutura

No portfélio do fundo
master ®)

r$ 97,28

Cota patrimonial
marcada na curva @

9,7%

Agioda cotade tela

r$ 0,60

de distribuicao de
rendimentos (8

(1) Database:31.01.2023

(2) Ao se considerara ponderacdo pelo duration de cada ativo, o carrego é de IPCA +7,67%a.a.

(8) Rio Bravo ESG IS Master Fundo Incentivado de Investimento em Infraestrutura.

(4) Marcacao na curva significa a apropriacéo de juros, variagdo monetaria e agio ou desagio no preco
cada ativo do portfdlio e o nivel de inflacdo mensal considerado. Ovalorjaéapds os pagamentos de re

(8) Competéncia janeiro.23 paradistribui¢do no15° d.u. de fevereiro.23

(6) Com base na cotapatrimonial marcadaa mercado. O dividendyiled sobre a cotanegociadana B3 equi
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Renda Fixa e Crédito Q RIO BRAVO

Posicdo em LIGH1B e LIGHB6

Em 31.01.23 a Light S. A. comunicou a contratacdo da Laplace Financas para assessoria na analise de estratégias
para melhora da sua estrutura de capital. Na ocasido, o fundo Master detinha uma posi¢do de 0,9% e 1,2%
respectivamente nas debéntures LIGH1B e LIGHBS6 (pag. 11). A simples noticia, e mais nenhum fato cabal, causou
grande desconforto no mercado, inclusive no mercado secundario de crédito privado, impactando negativamente o
PU marcado a mercado das emissoes das subsidiarias. Em 31.01.2023, o PU marcado a mercado de LIGH1B e
LIGH6B era R$ 673,51 e R$ 1.035,66, ao passo que em 07.02.3023 foram marcados a R$ 385,11 e R$ 644,12.
Paralelamente, as agéncias de rating rebaixaram a classificacdo de risco de crédito da Light S.A. e subsidiarias, de
AA-(bra)para CCC(bra) (Fitch), AA-.br para B.br (Moody's Local) e br AA+ para brA- (S&P). Importante reforcar que
nao houve nenhum evento de crédito ou quebra de covenant, mas marcagdo a mercado.

Apés nossas discussoes internas e com analistas de equity buy side e de rating, acreditamos que houve uma reacao
exagerada de alguns investidores em relacdo a situacao da Cia., talvez pelo “efeito Americanas”, que resultou na
marcac¢do a mercado citada. Ao nosso ver, os seguintes argumentos resultam na manutencdo das nossas posigoes
nas emissoes: (i) LIGHB6 devera amortizar 50% do saldo em 04/23; LIGH1B, 50% em 01.24; (ii) Distribuicao de
energia elétrica é um servico essencial, ndo podendo qualquer distribuidora entrar em regime de recuperacao
judicial, o que prejudica a posicdo dos credores; (iii) Em 30.09.2022, a Cia. reportou R$ 4biem caixa, sendo que os
vencimentosem 2023 somam R$ 2,4bie os volumes de CAPEX podem seradministrados; (iv) A cia. tem uma base
de ativo regulatéria (RAB) de ~R$ 10bi, que, no caso de néo interesse na renovagao da concessao (que deve ser
manifestado até 36 meses antes do fim, ou seja, Jun.23), devera ser ressarcida pelo Poder Concedente (Uniao
Federal). Por fim, acreditamos que a cia. estd numa posicao favoravel na negociacdo de renovacao da concessao
com pardmetros econdmico-financeiros mais atraentes - a exemplo de maiores niveis de perdas nao-técnicas
recuperaveis - em detrimento de alternativas como possiveis outras cias. interessadas na concessao ou o proprio
Estado assumir as atividades. Sendo certo que mesmo assim a Light Sesa. teria direito areceber ~R$ 10bi.

Portanto, nossa opinido é que ainda é cedo pra tomar a decisdo de alienacio da pequena posicdo que temos nas
emissoes, mas continuaremosalertas quantoa novidadese pronunciamentos dacia., ANEEL, MME, TCU,CVM e
outras partes relevantes envolvidas. Im portante reforcarmos que o impacto de -0,8% na cota do fundo é fruto da
marcacao a mercado do papel, ndorepresentando nenhum evento de crédito ou atraso em pagamentos. Reforcamos
que esse é um impacto de curtissimo prazo, sem relevancia para os fundamentos do fundo, e acreditamos que,
mesmo que a posicao de LIGH1B e LIGH B6 se mantenha nos mesmo patamares, teremos fundamento técnico para
cumprir a previsao de distribuicdo discutida adiante.

Cenario Macroeconomico

2023 comegou com um cenario bastante conturbado em Brasilia, mas que ndo passou de ruido para os pregos de
ativos domeésticos, que pouco reagiram. Por outro lado, dados de inflacdo mais altos, piora das expectativas de
inflacdo e as criticas de Lula a atuacao do BC penalizaram ativos de risco, como as curvas de juros. A inflagao ainda
néo deu sinal de trégua. O TPCA-15 de janeiro permaneceu elevado, marcando 0,55% de variacao dos precos e com
medidas de inflacdo subjacente pressionadas. Em relacdo ao mesmo més de 2022, a inflacdo de servicos subiu
7,7% com relagdo ao ano passado e amédia dos nlcleos 8,7%. Juntando essa piora de curto prazo com as incertezas
sobre a conducao da politica econémica do novo governo, investidores passaram a precificar uma inflacao maisalta
aolongo do horizonte, conforme grafico na pagina seguinte. Soma-se a isso as sucessivas falas de Lula ao longo de
janeiro criticando a atuacao do BC e a meta de inflagdo, o que também contribuiu para a deterioracido do Focus e
para aaberturadas curvas de juros aolongo do més.

Acurva Pré apresentou um aumento da inclinagdo importante ao longo do més de janeiro, com vértices maislongos
da curva chegando a abrir 55 bps. O movimento dialoga com a expectativa de que a taxa Selic tera que se manterno
patamar atual por mais tempo. Para a curva de juros real, o movimento do més também foi de inclinacao. Vértices
mais longos abriram em funcéo do fiscal, enquanto vencimento mais curto fecharam em virtude da precificagao de
maisinflacdo. Seguindo essa movimentacao de expectativas, ainflacdo implicita também piorou.
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Cenario Macroeconomico
Inflag&o (IPCA)
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Fonte: Rio Bravo, Boletim Focus (03.02.2023) eIBGE

(Novamente) Abertura expressivadacurvadejuros, aexcecaodosvértices curtos

Em janeiro - assim como dezembro - experimentamos a abertura expressiva da curva de juros reais nos vértices
medianos e longos, 0 que pesou bem negativamente para o desempenho do IMABS+ (-1,26%) em funcado de uma
duration mais longa (maior sensibilidade ao movimento). Como houve fechamento dos vértices curtos, o IMAB
ficou quase nulo (-0,00%). O IMAB é o benchmark (referéncia) doRBIF11.

Umavez que aabertura foi mais intensa nos vérticeslongos, de maior duration e dadaa sua relevinciano IMAB, o
fundo foi menos impactado devido a sua concentracio nos vértices 2028 (~23%), 2030 (~34%) e 2033 (~12%) e
2035 (~18 %), Este “efeitocurva” no fundo resultou num impacto de +0,06%. Importante ter em mente que, quando
astaxas de juros sobem, tudo o mais constante, os precos dos ativos caem em razao darelagio inversaentre jurose
precos de ativos de renda fixa (prego unitario, ou PU).

Curva de Juros Reais (NTN-B) - % a.a. por duration

6,54% 2055; 6,48% - 2060; 6,47%

2035; 6,38% 2040; 6,41% 2045; 6,47% 2050; 6,48%
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Fonte: Rio Bravo comdadosdaANBIMA

Aexpectativa de um inflacao (implicita) a niveis persistentemente mais elevados (6 a 8 % a depender do prazo) freou
uma abertura maior dos juros reais. O prémio exigido pelo mercado se elevou de 20a 60 bpsnos vérticesap6s oano
4(2026)ede 60a105 bps entrelanoa 4 anos. Os juros reais subiram de 8bps (vértices medianos) a 30bps (longos).
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Cenario Macroeconomico

Comoissoafetao RBIF11?

ANTN-B é um titulo ptblico emitido pelo Tesouro Nacional e indexado a inflagdo - ou seja, remunera o IPCA do
periodo do titulo adicionado a umataxa dejuros real. Esse titulo é emitido para diversos prazos (2, 5, 15, 30 anosou
mais), aum juro (cupom) de 6% a.a. acima do IPCA, sempre pagosem periodicidade semestral. No entanto, o preco
da N'TN-B variaaolongo do tempo até o seu vencimento, consequentemente impactando o seu retorno total, o que é
uma traducao do risco entendido pelo mercado ao longo do tempo. Quando essa percepcao de risco aumenta, ou
seja, quando essa curva de juros reais “abre”, o preco dos ativos cai, como ja comentado mais acima. Essa é a
marcacao a mercado do titulo. Por isso vemos um impacto negativo da marcacdo a mercado do ativo no grafico de
atribuicdo de performance només, na pagina 9, primeiro grafico. A titulo de comparagao, norelatério de outubro do
RBIF11 comentamos sobre o impacto positivo da marcacdo amercado, jaque a curva de juros havia “fechado”.

Por outro lado, apesar do prémio de risco ter se elevado, experimentamos elevacdo do IPCA. Como a carteira do
Fundo é indexada majoritariamente ao IPCA, devemos ter um carrego nominal — ou seja, a remuneracao nominal
dacarteira sem consideracdo amarcacdo a mercado —maior da carteira do Fundo, tudo o maisconstante. Isso pode

serverificado também na pagina 9, no segundo grafico, que traz a contribuicao dos fatorespara aumento do carrego
nomes

Continuaabertura dosspreads de crédito, mascom menor intensidade e sinais de estabilizacao

Além da marcacio negativa do efeito de abertura das NTN-Bs, diferentemente de dezembro que indicou algum
grau de estabilizacdo nos spreads de crédito, em janeiro houve nova abertura (grafico abaixo, em destaque) Temosa
opinido de que, além de um desequilibrio de oferta e demanda por ativos indexados ao IPCA, o efeito “Americanas”
atingiu todo o mercado de crédito, inclusive o secundario e o pés-fixado (CDI+ e %CDI), momentaneamente
reduzindo a liquidez mas impactando de forma mais resiliente a abertura dos spreads. Continuamos
experimentando relevante demanda por ativos pos fixados (CDI+ spread de crédito), mas entendemos que este
efeito deve se estabilizar em algum momento e os prémios se reequilibrem. O mercado ja vem experimentando
menor nimero de emissdes primarias, principalmente incentivadas, o que diminui a oferta no curto prazo. Em

momentos de inflacao persistente e resiliente, como o caso atual, podemos experimentar elevacdo da busca por
ativos indexados ao IPCA.

Evolugdo média dos spreads de crédito | Emiss®es indexadas ao IPCA (bps sobre a NTN-B)
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Fonte: Rio Bravo comdadosda ANBIMA e Tesouro Nacional
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Comentarios do Gestor
Hedge Totalda Exposicaoem IPCA+

Como temos comunicado, o ge stor sempre fara gestao ativa da carteira, inclusive através do uso de derivativos com
a intencao de protecdao. Em dezembro, em razao do balanco de riscos desfavoravel e face a forte volatilidade dos
ativosindexadosaoIPCA, decidimos fazer um hedge total da parcelada carteiraem IPCA+. Com o hedge, a gestao
consegue “trocar” indexadores e mudar a exposicdo do portfélio, sempre visando uma protecdo e melhor
rentabilizacdo da carteira. Assim, além dos ativos em CDI+ spread de crédito (~21,2% do total), o restante dos
ativos também estdo em CDI+ spread de crédito.

E sempre importante lembrarmos que, apesar de abertura dos spreads de crédito e elevagio do nivel das NTN-Bs,
ocarregodacarteira dofundo é atraente e robusto (8,3%a.a. em termos reais, ou seja, acimada inflacdo); quando
ponderamos o carrego pela duration dos ativos, o fundo tem contratado IPCA +7,7% a.a. em média, isso porque os
ativos com prazose durations mais longos da carteira tém relativamente menores remuneracoes por se tratarem de
emissoes maislongas em IPCA+ com menor percepgao de riscos, como linhas de transmissao.

Movimento do Portfoliode Ativos

Em janeiro, ndo fizemos novos investimentos nem giramos a carteira do fundo, conservando aliquidez da carteira
num momento de estresse de mercado. No més anterior, investimos na emissdo primaria de América Net S.A.
(ANET12) pelo bom perfil de retorno ajustado pelo risco IPCA +8,96%; 2,4% do PL) e, oportunisticamente,
aumentamos nossa posicao em Tesc (CJEN13; 0,2% do PL) e Metrorio (M TRJ19; 3,4% do PL). Vale reforcar que
investimos em outubro aproximadamente R$ 1,5 milhdo na 4* emissao de cotas do FIDC Siga Energia (CDI +7,5%
a.a., prazo de 48 meses com amortizacoes e pagamento de juros mensais), o que tem sido positivo para a
performance do fundo em fungdo da remuneracio pés-fixada com bom spread de crédito, bastante atraente, e
geracdo de caixa frequente. Pretendemos investir numa nova série do FIDC nos proximos meses.

Performance do RBIF11

Apesar do efeito curva levemente positivo (+0,06%), a marcacdo a mercado do RBIF11 sem considerar o hedge foi
de -0,34%. Isto se deve a abertura dos spreads de crédito no periodo, de ~6bps na média (impacto de -0,40% na
rentabilidade). Na marca¢do a mercado com o hedge, o fundo rendeu +0,38% no més, acima do benchmark (IM A-
B, -0,00%), do IMA-B 5+ (-1,26%), mas abaixo do IMA-B 5 (+1,40% devido ao fechamento de curva nos vértices
curtos). O hedge total contribuiu em + 0,40% para o resultado (graficoda pag. 9). Além disso, fundamentalmente
éocarrego dacarteira do fundo e a gestao de caixa que ditaraa capacidade de pagamento de rendimentos mensais.
Num ambiente inflacionéario, como o atual, a capacidade é maior devido a contribuicdo nominal do IPCA ao carrego
nominal, o que é ocaso atual para 2023 e 2024 de acordo com asnossas expectativas, corroboradas pelo mercado.

RBIF11 desde o inicio (Marcado aMenrcado) vs. Indices RBIF11 desde o inicio (Carrego) vs. indices
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Comentarios do Gestor

Contribuicao de Performancee Carregoda Carteira

No més de janeiro, a variacdo monetaria positiva do principal dos ativos investidos (+0,63%) contribuiu
positivamente para o carrego nominal positivo do RBIF11. Além disso, registramos resultados positivos quanto a
juros acumulados nos ativos (+0,15%), juros recebidos (cotas das 1* e 4® emissoes do FIDC Siga Energia,
totalizando +0,32%), +0,01% referente as apropriagdes de desagios nas compras (aquisicdo abaixo do valor de
carrego original, ou PU par), +0,40% de resultado do hedge, resultado daaberturadascurvas de jurosreais aolongo
do més de janeiro. Com a reagdo negativa do mercado ao longo do més, a marcacdo a mercado foi levemente
negativa em funcdo da abertura das curvas de juros (-0,15%), compensada parcialmente pelo fechamento dos
spreads de crédito (+0,11%). O resultado da parcela em CDI+ (+0,28%) gerou um resultado marcado a mercado do
RBIF11 - pds custos e sem o0 hedge — de +0,13%.

O carrego bruto em termos reais do fundo master (sem considerar a deflacdo e antes da taxa de administracao e
demais custos) em janeiro foi equivalente a 0,70% a.m., conforme abaixo:

Contribuigcdo de Perfomance
Jan.23| RBIF11

0,40%

Carrego Bruto Real do Fundo Master

(1,23%)

(0,09%)

Juros Juros Compra com Variagdo Resultado com Marcagdo a Custos e Resultado
Acumulados Recebidos Deségio/ (Agio) Monetdriade  Derivativos Mercado Despesas (Marcagdo a
Principal Mercado)

Derivagdo do Carrego Real Bruto
Jan .23 | FundoMaster 1,26%

(0,40%)
0,70%
0,09% (0,61%)
- I
Resultado Custos e Despesas Marcagao a Resultadocom  Variag&o Monetéaria Carrego Real Bruto
(Marcaggo a Mercado Derivativos de Principal no més

Mercado)
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Comentarios do Gestor

Apuracaode Resultadose Distribuigoes de Rendimentos

O resultado do fundo depende dacombinacao do carrego da carteira em termosreais, variacao monetaria (inflacao),
agioou desagio no inve stimento, marcacio a mercado, ganhos ou perdas de capital, variacio dos spreads de crédito
e marcacao dos derivativos. Conforme nosso indicacdo de distribuicio nas cartas anteriores, indicamos
distribuicoes em torno de R$ 1,00 por cota até o final do semestre de 2022. A depender principalmente do nivel de
inflaco para os préximos meses e sobretudo do comportamento dos spreads de crédito, vislumbramos, de forma
sustentavel, continuar a distribuir por volta de R$ 1,00 por cota de distribuicao aos nossos cotistas investidores.
Por outro lado, conforme comentado na pagina 5, em funcao do efeito direto e indireto das remarcagoes de Light
Sesa, mas também ao impacto relevante de abertura dos spreads de crédito (-0,40%), nos limitaremos a distribuir
R$ 0,60/cota em fevereiro (base janeiro) e montante semelhante em marco (base fevereiro).

Receitas (Curval) 103.979 215.522 676.683 435.896 51.974 531.132
Debéntures 52.170 86.996 760.6750) 306.295 262.757 342.717
NTN-B 2.069 = = = = =
LFT = 3.982 10.028 10.122 13.434 17.605
Cotasde FIDC 32.901 28.890 23.066 40.659 51.212 49.176
Cotas de FIRF (Zeragem) 16.839 5.463 12.102 7.727 8.968 5.408
Resultado Derivativos - 86.191 (129.188) 71.093 (284.397) 116.227
Marcacio a Mercado (MaMz?) 199.547 129.924  (502.521)0 (489.890) (239.896) (391.849)

Custos e Despesas (29.172) (29.206) (29.728) (29.830) (82.513) (27.472)

Resultado (MaM) 274.515 316.240 144.435 (83.825) (220.435) 111.812

Resultado (Curva) 74.968 186.316 646.9550) 406.065 19.461 503.661

Qde. de Cotas B311.475 311.475 B311.475 B311.475 B311.475 B311.475

Resultado /Cota (R$/cota) - MaM 0,88 1,02 0,46 (0,27) (0,71) 0,36

Retorno/Cota Patrimonial (MaM) 0,90% 1,04% 0,47% (0,28%) (0,75%) 0,38%

Resultado/Cota (R$/cota) - Curva 0,25 0,60 2,080 1,30 0,06 1,62

Retorno/Cota Patrimonial (curva) 0,24% 0,61% 2,13% 1,33% 0,06% 1,66%

Distribuigdo Rendimentos Ago. 22 Set. 22 Oout.22 Nov.22 Dez.22 Jan.23

Data Anfncio 13/09/22 07/10/22 07/11/22 08/12/22 06/01/23 09/02/23

Data de Pagamento 22/09/22 24/10/22 24/11/2.2 21/12/2.2 20/01/23 23/02/23

Distribuicao por Cota R$ 0,75 R$ 0,95 R$ 0,92 R$1,00 R$ 0,99 R$ 0,60

Cota Patrimonial MaM (Fechamento) R$ 97,65 R$ 97,92 R$ 97,43 R$ 96,26 R$ 94,56 R$ 93,93

Dividend Yield (cota Patrimonial) 0,77% 0,97% 0,94% 1,04% 1,05% 0,64%

Distribuicao acumulada R$1,49 R$ 2,44 R$ 3,36 R$ 4,36 R$ 5,35 R$ 5,95

(1) Significa marcacao dos valores pela curva de cada ativo (apropriacdo de juros, agio/desagio no investimento e variacao de principal.
(2) Significa marcagdo a mercado, conforme metodologiado Administrador tendo como base a metodologiada ANBIMA
(*) Valoresinfluenciados pelamarcagdode ECCR32 (vencimento em 17.10.202 2, conforme metodologiado Administrador do fundo)
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~]

Portfdlio Atual®

Duration| Volume

Coédigo

. L
Cetip Emissor Segmento Rating MaM
Anos R$ mm % % Bps % Bps %
1 LIGHBS LA SErTE de e Y | 11 04 12% 8,3% 234 8,3% 208  DI+1,3%
Eletricidade Energia Elétrica
2 LIGHIB Light Servicos de Distribuicdode ) oy oI 13 03 0,9% 8,8% 284 8,8% 257  DI+2,6%
Eletricidade Energia Elétrica
3 HBSA22 Hidrovias do Brasil Hidrovia AA-(bra) CDI 4,2 0,3 1,0% 8.7% 241 8.7% 240 DI+2,4%
4 misan OFF Sane;“;emo Rio4 o neamento  AA+(bra)  CDI 11 04 1.4% 9,9% 382 9,9% 356  DI+3,5%
Recebiveis Energia Recebiveis de
- - (v [V
5 Elétrica ML - 1°série  Energia Elétrica A-(bra) CDI 1,0 1,3 4,5% 13,6% 681 13,6% 688 DI+7,0%
Recebiveis Energia Recebiveis de
- - [V (v O (v
6 Elétrica ML - 4° série  Energia Elétrica A-(bra) CDI 2,0 1,5 5,0% 14,2% 795 14,2% 762 DI+7,5%
7 ANETI12 América Net TI e Telecom A(bra) IPCA 5,7 0,7 24% 9,0% 250 9,0% 270 9,0%

g cJENig  TESC - Terminalde Porto A+(bra)  IPCA 538 0,0 0,2% 8,0% 171 8,4% 216 8,2%
Santa Catarina

9 MTRJ19 MetroRio Mob. Urbana  AA+(bra) IPCA 4,3 1,0 34% 8,5% 214 9,2% 265 71%
10 ASABI1 Asa Branca Holding  Geracdo Renovavel AA(bra) IPCA 4,5 2,9 9,8% 7.6% 132 8,3% 196 6.3%
11 ANEMI11 Anemus Wind Geracdo Renovavel AA(bra) IPCA 6,0 8,8 11,3% 7,6% 133 9,0% 247 7,3%
12 VIMT13 Via Brasil MT 320 Rodovia AA(bra) IPCA 6,3 2,9 9,9% 7,5% 118 8,5% 224 6,2%

Nascentes das Gerais .

13 CRMG15 MG-050 Rodovia AA+(bra) IPCA 4,1 1,0 3,3% 7,3% 110 8,1% 164 6,0%
14 CNRDI11 Concessionaria Ms 306 Rodovia A(bra) IPCA 6,6 10 34% 7,5% 120 8,9% 253 6,0%
15 AEABI1 AES Cajuina Geracao Renovavel AA(bra) IPCA 8,9 16 54% 7.1% 62 7,4% 155 71%
16 VBRRI1 Via Brasil 163 Rodovia A+(bra) IPCA 4,9 1,6 5,4% 8,6% 220 9,3% 262 8,6%
17 OMGE31 Omega Geragao Geragao Renovavel AA-(bra) IPCA 2,6 0,2 0,8% 7.0% 66 7,6% 119 5,6%

- Geragao

18 VSJHI11 Ventos de Sdo Jorge Renovavel AA-(bra) IPCA 3,0 0.2 0,7% 7.2% 95 7.7% 237 9,0%
19 BRSTI1 Brisanet TI e Telecom A+(bra) IPCA 3.2 1,5 51% 7.2% 101 84% 214 5,8%
20 ITPO14 Itapoa Terminais Porto AA(bra) IPCA 8,0 0.8 2,7% 7.0% 57 8.2% 150 6.3%
21 GBSP11 GBS Participagoes Transmissio ~ AAA(bra) IPCA 84 1,0 3.4% 7.1% 65 7.9% 141 7.3%
22 MEZ511 MEZ 5 Energia Transmissio ~ AAA(bra) IPCA 81 1,0 3.4% 7.1% 69 7.9% 140 7.1%
23 TCII11 AES Tucano Geracdo Renovavel AA(bra) IPCA 7,8 1,0 3,3% 6,9% 51 8,0% 128 6.1%
24 PTAZI11 Parintins Amazonas Transmissao AA+(bra) IPCA 84 14 4,9% 7,0% 53 81% 166 5,7%

5,1 @)
Portfélio Crédito Privado AA(bra) (equiv. 27,2 94% 8,3% 109 9,0% 263 7,6%
NTNB 30)
Portfolio Crédit 5,5 ¢
( 0;’; 09‘& d; iai;"m) AA(bra) (euiv. 27,2 94% 7,7% 131 8,5% 214 7,6%
pond. p NTNB30)
. CDI+/ Selic
Liquidez - LFT / Zeragem AA+(bra) Selics - 2,1 6,5% 6,4% 26 6,4% 26 +0,17%
q ,1
Total de Ativos AA(bra) (NT?\IBBO) 29,3 100% 8,1% 179 8,8% 246 7,5%

Taxonomia ESG do RBIF11#) Secundario; 3,4%
v Setores Primarios: > 60% do portfolio

v Setores Secundarios <40% do portfélio
Outros; 24,7%

v" Outros Setores: <30% do portfélio Prioritério; 71,9%

(*) Portfélio do fundo Rio Bravo ESG IS Master Fundo Incentivado de Investimento em Infraestrutura RF CP (CNPJ:41.533.755/0001-39). Este fundo tem como Gnico
cotista o RBIF11 ; (**) Rating independente para todas as emissoes; (***) De acordo com a taxonomia do fundo, ao menos 60% do investimento deve se concentrar em
“Projetos Primarios” (Alta adicionalidade socioambiental, como proje tos de geracao renovavel, linhas de transmissao e saneame nto); 30% em proje tos definido s como
“Terciarios” (Hidrelétricas de grande escala, Rodovias, Portos, Aeroportos, e Termelétrica a gas natural). Os projetos considerados “Secundarios” de vem compor no
maximo 40% do fundo (Telecomunicagdo, Ferrovias, Sistemas de mobilidade urbana e Hidrovias). Ativos em liquidez sdo considerados Primarios para efeito de
computo dos valores. (4¥) duration do RBIF11 de aproximadamente 0,0 anos emfungdo do hedge total daparcela em IPCA+.
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Politica IS do RBIFi1

O RBIF11 é regido por uma Politica IS desenvolvida em conjunto com a consultoria NINT (ex-SITAWT). Ao longo
de meses, desenvolvemos limites maximos e minimos de exposi¢ao a determinados segmentos de infraestrutura,
com vistas a concentrar investimentos em projetos e empresas que apresentem maior potencial de impacto positivo
ao meio ambiente e social. Na sequéncia, mostramos um resumo esquematico da nossa Politica:

Taxonomia

Processo

Ferramentas ESG Proprietarias: Elegibilidade e Exclusdo (#

01)

- Andlise de Elegibilidade

- IFC Performance Standards, Taxonomia do FIC FI
INFRA

B Filtro de Exclusao
Nao Estana lista ou
Elegivel desrespeita a taxonomia
do FIC FIInfra?

Ferramentas ESG Proprietarias: Contribui¢ao Total

(#02)
s ors Gl G, o, o Tem adicionalidade E passivel de prevengioe
“N&o Perca Esse Bond” (SITAWI) socioambiental clarae a ) compensaggo de Nio
- Categorizagio de Riscos ESG padrio de governanga impactos negativos, pelo Ele ‘iv 1
- UNESCO, ThinkHazard, Matriz de adequado? menos de maneira give
Progressao de Governanga Corporativa do parcial?

IFC

entas ESG Proprietarias:
Guia de Questoes ESG setoriais (#
03)

IFC EHS Guidelines, IFC
Performance Standards

Tem alguma
controvérsia e/ourisco
ESG critico associados Questionario e Lista de Documentos

ao empreendimento e/ou ESG (# 04)
Emissor e seus
acionistas?

E possivel mitiga-los e o
Nao Emissor parece ter boa
Elegivel capacidade de
gerenciamento dos
riscos ASG?

Ferramentas ESG Proprietarias:
Guia de Questdes ESG setoriais
(# 03)

Ferramentas ESG Proprietarias:

TETES Cuidelings, TEE Relatério de Analise ESG para Comité de Crédito® (# Tt
uidelines . Legenda
' > 05)
Performance Standards | Eleglvel .
Questionario e Lista de Ear?. t?d.as as
Documentos ESG (# 04) missoes

Majoritariamente
para Emissoes
Proprietarias
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Descricao dos Ativos

S30Bento
do Norte
S30 Migue!

A Asa Branca Holding é uma subholding detentora de 100% do capital de 5 Pedra Grande 4o Goslozo
Touros
projetos edlicos operacionais localizad os no RN, com 162MW de capacidade. bt
A Asa Branca é 100% detida pela Contour Global Brasil, subsidiaria integral S B .
) rota

da Contour Global PLC, Companhia focada no desenvolvimento de projetos o Ui wiesol

< . . edraFreta (i)
de geracao de energia mundo afora e listada nabolsa de Londres. Topl,

A Contour Global Brasil detém 4 clusters de geracdo de energia eblica, com
capacidade de 597MW e 287MWm de Garantia Fisica: O complexo Chapada

(473MW divididos em 3 parques edlicos, no Piaui) e o complexo Asa Branca.

O complexo esti operacional desde Dez-2014 e firmou contratos de
comercializaco de energia no ambiente regulado (ACL) referente ao 2° LFA
de 2010, validos até Ago-33 e com autorizagdo de operacdo até Abr-46. A
energia foi contratualmente adquirida por um pool diversificado de 14
distribuidoras. Além disso, o contrato estabelece bandas quadrienais de
amortecimento do volume de energia gerado vis-a-vis o montante
contratado, mitigando oriscode volume de geragao pelo projeto.

A emissdo de debéntures foi usada para pré-pagamento doé financiamento
com o BNDES. A estrutura da divida é padrao project finance, amortizavel,
sénior em fluxos e garantias, indexada ao IPCA. O covenant é ICSD®) > 1,2x
apurados anualmente. Ha gatilhos de retencao de caixa e endividamento
maximo.

Segundo a Politica ESG do RBIF1l, o projeto apresenta elevada
adicionalidade ambiental por ser adaptavel as mudancas climaticas e por ter
100% daenergia gerada através de fonte renovavel. A adicionalidade social é
média em funcéo da localizacdo do projeto em regido de IDH médio (Jodo
Céamara - RN:0,691).

A Omega Geracao é uma holding detentora de ativos de geracdo limpa e
renovavel, atuando sob critérios de sustentabilidade. A Companhia nao
assume riscos de prospeccdo nem de desenvolvimento de projetos, nao

realizando investimentos pré-operacionais nem execugdo de obras. A PP OR cooteam s cou pdesin
capacidade instalada é de 1,9GW (79 empreendimentos). Os ativos da A 8 s
Companbhia estdo localizados em 7 estados: MA, PI, BA, MS, MG, RJ e RS. l!ﬂl m
A OMGE31 é a 3" série da 1* emiss@o da Companhia, ocorrida em 2019 e R <0 icisconat

. . N 1. B . _ 9 i 13 Modeiao
objetivou a aquisicdo do complexo edlico Assurua e a implantagdo de 4 & s
parques eblicos em Paulino Neves (MA), com capacidade instalada de @

108MW (Delta 5 e 6, 108 MW). O total da emisséo foi de R$ 810 milhdes.

(*) Indice de Cobertura do Servico daDivida, conforme definido na Escritura de emissao de debéntures.
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Descricao dos Ativos

ANEM1i1i — Anemus Wind AA(bra)

A Anemus Holding detém 100% do capital de 3 SPEs e tém o direito de
exploracdo de 3 parques edlicos em fase de implantacdo em Currais Novos
(RN) por 35 anos. E detida pela 2W Energia, uma das maiores ‘
comercializadoras do Brasil, em fase de crescimento e que visa a crescer no

mercado livre via desenvolvimento de ativos renovaveis proprios.

A 2W tem um modelo de expansio baseado numa plataforma de agentes > ‘
independentes presentes em todo o Brasil, importante para crescimento no
varejo dentro do mercado livre, cujos precos de energia sdo potencialmente
maiores.

Segundoo1°ITR/22, aimplantaciao do complexo e dlico esta de acordo com o

cronograma de execucdo planejado, assim como os programas
socioambientais patrocinados. A emissdo conta com fiancas bancarias.

A Companhia tem controles de riscos quanto a exposicao da sua carteira no

mercado livre e politicas socioambientais sob a responsabilidade dos ANEMii
diretores estatutarios administrativo e de Compliance. A Companhia
desenvolveu ferramentas para identificacdo, avaliagdo, classificacao e

controle deriscos. A emissdao ANEM11 é categorizada como Verde.
A estruturadadivida é forte, com garantias, covenants e cash sweep.

Segundo a metodologia ESG do RBIF1l, o projeto apresenta elevada
adicionalidade ambiental por ser bem adaptavel as mudancas climaticas e
por ter 100% da energia gerada através de fonte renovavel. A adicionalidade
social é média em funcao da localizacao do projeto em regiao de IDH médio
(Currais Novos - RN: 0,691).

Expansao Tucano
TClii1 — AES Tucano Il AA(bra) +260 MW

O complexo Tucano, localizado na Bahia, foi adquirido em 2019 pela AES
Brasil e prevé uma capacidade instalada de 332MW. O projeto Tucano II
totaliza 16 7MW e 27 unidades geradoras. O projeto estd 69% completo e a
previsao de entrada em operacdo comercial é 2022.

A emissdo é considerada Verde e, em 2021, foi iniciado um estudo de
adicionalidade do complexo para a geragdo de crédito de carbono no dmbito
do Mecanismo de Desenvolvimento Limpo (MDL).

A AES Brasil tem rating ESG <SCI AAA enota 9,4 de performance ESG pela
Sustainalytics. A estruturada divida é tipica de project finance.

Segundo a metodologia ESG do RBIF11, o projeto apresenta elevada
adicionalidade ambiental por ser bem adaptavel as mudancas climaticas e
por ter 100% da energia gerada através de fonte renovavel. A adicionalidade

social é elevada em funcéoda localizagdo do projeto em regiao de IDH médio
(Tucano- BA:0,579).
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Descricao dos Ativos

_ -
T - R S

A AES Cajuina Hold ing detém 100% do capital de 5 SPEs e tém o direito de
exploracdo de 5 parques edlicos em fase de implantacdo no RN por 35 anos.
E detida pela AES Brasil. A energia gerada foi contratualmente adquirida
pela AES Operagdes (93% da geragcdo a P90, pelo prazo de 20 anos) e pela
COPEL (4% dageracdoa P90 por 13 anos).

O projeto estd em fase de implantagdo, mas os contratos e licengas ja foram
todos obtidos. Além isso, até o vencimento das debéntures, o projeto conta
com garantia corporativa da AES Brasil para 100% do saldo. A expectativa
de entrada em operagao comercial é 2T/23.

A emissora conta com um vinculo econémico e societario forte com a AES
Brasil, uma das principais geradoras privadas de geracdo renovavel do
Brasil. A AES Brasil tem rating ESG SCI AAA e nota 9,4 de performance
ESG pela Sustainalytics. A emissdo AEABI1 é categorizada como Verde.

A estrutura da divida ndo apresenta garantias reais, mas a AES Brasil sera
fiadora de 100% dosaldo daemissao até ovencimento das debéntures.

Segundo a metodologia ESG do RBIF11, o projeto apresenta elevada
adicionalidade ambiental por ser bem adaptavel as mudancas climaticas e
por ter 100% da energia gerada através de fonte renovavel. A adicionalidade
social é média em funcao da localizacdo do projeto em regiao de IDH médio
(RN:0,691).

A Parintins-Amazonas Transmissora é uma concessionaria de transmissao
de energia, oriunda do leilio 004/2018 da ANEEL e consiste em uma
extensdo total de 480km de linhas de alta e média tensao e 3 subestagoes
com capacidade total de 900 MVA.

A empresa é um projeto da Celeo Redes Brasil, que por suavez é um grupo
com 15 concessdes de transmissao espalhadas em 13 estados. A Celeo Redes
Brasil era responsavel, em Dez-19, por 5.168km de linhas de transmissao.
Os projetos sdo de baixa complexidade e a tecnologia é conhecida e
consolidada. O arcabouco regulatério e legal é forte e estavel.

A estruturada divida é subordinada em relacéo ao financiamento de 50% do
CAPEX com o Banco da Amazoénia (BASA), com os debenturistas se
beneficiando com os recebiveis remanescentes. O ICSD natural de 1.3x deve
ser respeitado e ha gatilhos de retencao de caixa.

Segundo a metodologia ESG do RBIF11, o projeto apresenta elevada
adicionalidade ambiental por ser bem adaptavel as mudangas climaticas e

~ TORRE EIF

por escoar energia ao longo do Sistema Interligado Nacional (SIN) inclusive
de fontes renovaveis. A adicionalidade social é elevada em funcdo da
localizacéo do projetoem regidao de IDH médio (Parintins— AM: 0,649).
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Descricao dos Ativos

A GBS Participa¢oes compreende os projetos de transmissao Goyaz (144km),

Borborema (124km) e Solaris (195km), localizad os nos Estados de GO, PE e 4 BORBOREMA
MG respectivamente. Os projetos sagraram-se vencedores do leilio ANEEL &

002/2018 e deverao entrar em operacdo comercial de abril/22 ajunho/23. Os

projetos sdo de baixa complexidade e a tecnologia é bastante conhecida e

. - . . GOYAZ
consolidada. O arcabougo regulatério e legal é forte e estavel. g

A GBS Participacdes é 100% detida pela Sterlite Brasil Participagdes, que
também serd fiadora dos projetos até o vencimento das debéntures. Além
disso, a emissao de debéntures (GBSP11) conta com fiangas bancarias para
mitigar orisco de construgao.

Os 3 projetos preveem investimentos de R$ 1,6 bilhdo e gozardo de Receitas
Anuais Permitidas (RAP) combinada de R$ 120 milhdes no ciclo 2021-2022.

A estrutura da divida é um project finance, amortizaveis, seniores, com
garantias reais e contam com contareservado servicoda divida de 6 meses.

Segundo a metodologia ESG do RBIF11, o projeto apresenta elevada
adicionalidade ambiental por ser bem adaptavel as mudangas climaticas e
por escoar energia ao longo do Sistema Interligado Nacional (SIN) inclusive

de projetos renovaveis. A adicionalidade social é média em funcdo da
localizacao dos projetos em regides de IDH médio (GO, PE e MG).

A MEZ 5 Energia compreende os lotes 4 e 5 do leildio 001/2020, localizados ;":AHDE %
noRS. A MEZ 5 é o maior de 10 projetos do grupo, que tem como origem a 00 SUIL

familia Zarzur, os quais carregam mais de 40 anos em experiéncia no setor

de construgao civil.

Apesar de em fase de construgao, o projeto se beneficia de fiancas bancarias
até o inicio das operacdes comerciais. Além disso, a tecnologia do setor de
transmissao é conhecida e de baixa complexidade 5 O arcabougoregulatério e
legal é forte e estavel.

Aestruturadadivida é tipica de project finance, com finangas bancéarias até o
fim da construgdo e garantias reais. Hacovenants de ICSD de 1,2x calculados
anualmente e conta reserva do servico da divida.

Segundo a metodologia ESG do RBIF11, o projeto apresenta elevada
adicionalidade ambiental por ser bem adaptavel as mudancas climaticas e
por escoar energia ao longo do Sistema Interligado Nacional (SIN) inclusive
dos projetos renovaveis no NE. A adicionalidade social é elevada em fungao

dalocalizagdo doprojeto em regidode IDH médio aelevado.
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Descricao dos Ativos

VIMT13 — Via Brasil 320 AA(bra)

A Via Brasil MT-320 é a concessionaria responsavel, até 2049, pela operacéo,
manutencao, conservagao e melhoria do trechode 188,2 Km entre Alta Florestae
Nova Santa Helena da MT-320 e MT-208. A Companhia esti em uma regido
estratégica para o desenvolvimento da agricultura no Brasil. As rodovias
estaduais MT-320 e MT-208 sdo a principal rota para interligar os municipios
das regides Norte e Noroeste do Mato Grosso com a rodovia federal BR-163, o
maior eixo de transporte e escoamento da producio do Estado.

A Via Brasil MT 320 foiconstituida por um consércio de empresas com expertise
nas areas de concessoes publicas, infraestrutura rodoviaria, tecnologia e servigos

paraatuar como operadora de servigos piblicos concessionados.

As debéntures sao seniores em fluxos e garantias, amortizaveis até dezembro de
2036, com principal indexado ao IPCA. O covenant financeiro para atingimento
do completion fisico-financeiro é ICSD > 1,3x a partir de 2030, apurado
anualmente. Até 14, o projeto conta com fian¢as nao solidarias dos acionistas
(52% Conasa). Ha conta reserva de 1 PMT semestral e gatilho de distribuicao de
recursos aos acionistas no caso de baixa performance. Ha também limitagao de
endividamento adicionais até R$ 1,5 milhao.

HBSA22 — Hidrovias do Brasil AA-(bra)

Fundada em 2010, a Hidrovias do Brasil é uma das maiores empresas do
segmento logistico, focada no modal hidroviario. O objetivo daempresa é fornecer
servicos de logistica hidroviaria, armazenagem e servigos relacionados sob
contratos take-or-pay (ToP) de longo prazo, bem como contratos anuais, por meio
de uma ampla base de ativos de Gltima geracao, incluindo servigos de transbordo
e terminais portudrios e sua propria frota avancada de barcacas, empurradores e
navios de cabotagem. Atende as necessidades logisticas de diversos setores
industriais em crescimento na América do Sul - como commodities minerais,
graos e celulose — por meio de trés corredores logisticos. Paraempresaconta com
mais de 48 0 embarcacdes e barcagas modernas, 4 terminais dedicados e mais R$
10 bi de receitas contratadas nos préximo 19 anos.

A divida liquida daempresa apresentou elevacao nos Gltimos anos em linha com o
plano de expansido da empresa. Atualmente a empresa possui a maior parte da
dividaem délar, dado que a empresa possuicontratos em ddlar. A empresa possui
alta alavancagem ficando em 6,48x em 2021, com impacto negativo da queda do
EBITDA devido principalmente a crise hidrica que afetou aoperagao. Nosegundo
trimestre de 2022 a alavancagem daempresaapresentou reducao comparando os
Gltimos trimestres devido a retomada da operagdo no Corredor Norte além da
apreciacdodo real com impacto na divida dolarizada.
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Descricao dos Ativos

A Companhia tem como atividade a exploracao de trechos da Rodovia MG-050.
O contrato de concessaovai até 2032. O trafego é representado, em grande parte,
pelo deslocamento regional entre as cidades lindeiras & rodovia, na qual a regiao
é caracteristica por forte atividade econémica de setores, tais como o transporte )
de calcario, minério, cimento e madeiras. T da
20}

A Companhia possui como acionista a AB Concessoes, holding que possui 3
concessoes rodoviarias em seu portfélio e é controlada pelo grupo italiano
Atlantia, atualmente o maior grupo no segmento de operacgdo de rodovias da
Italia e que, em conjunto com suas subsidiarias, caracteriza-se por um dos
maiores players do segmento no mundo, atuando na gestdo de mais de quatorze
mil quilémetros de rodovias globalmente.

A estrutura da divida é padrao de project finance, sénior em fluxos e garantias,
amortizaveis até dez/30, indexada ao IPCA. O covenant financeiro é ICSD com
caixa >1,2x (até completion financeiro) e ICSD sem caixa >1,4x (apds completion
financeiro) apurados anualmente e ha gatilho de distribuicao de recursos aos
acionistas de1,3x. Halimitacao de endividamento adicionais até R$ 15 milhdes.

Segundo a metodologia ESG do RBIF1l, o projeto apresenta elevada
adicionalidade ambiental por ser bem adaptavel as mudancas climaticas e por
escoar energia ao longo do Sistema Interligado Nacional (SIN) inclusive de
projetos renovaveis. A adicionalidade social é média em fungao da localizagao do
projeto em regido de IDH médio.

Ventos de Sdo Jorge (Tiangua) é um complexo eélico (5 SPEs), autorizadas e
estabelecidas como produtoras independentes de energia elétrica. E
controlada pela Echoenergia Participagoes S.A. (AA+(bra)). Esta, por sua
vez, foi adquirida em margo de 2022 pela Equatorial Transmissdo S.A.
(AA+(bra). Os parques edlicos estdo localizados no CE, totalizam 130,2 MW
de capacidade e venderam sua energia no LFA/2010. O projeto entrou em
operacgao comercial em outubrode 2016 e atingiu o completion financeiro em
dezembrode 2018.

Em 2021, a Tiangué gerou receita liquida de BRL139 milhoes e EBITDA
ajustado de BRL106,8 milhdes. Ao final do mesmo ano, o saldo da divida
totalizava BRL502 milhdes, e o caixa e equivalentes de caixa, BRL182,1
milhoes, incluindo as contas reserva.

Segundo a metodologia ESG do RBIF11, o projeto apresenta adicionalidade
ambiental elevada devido ao alto potencial de reducao de emissoes vs. o

cenario BAU (business as usual). A adicionalidade nula é alta em funcao da
localizacao dos projetos em regides de IDH médio (CE, 0,723 vs. 0,767 do
Brasil).
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A concessaodaMS-306 foiassumida pelo grupo Way 306 em 2020 com inicioda
cobranga de pedagio em abr/21. A concessao é estadual, regulada pelo SEINFRA-
MT, se desenvolve ao longo da fronteira de Mato Grosso do Sul com Goias,
compreende todos os 219.5km de extensao da rodovia e atende desde a divisa
com Goias até Cassilandia-MT com 3 pracas de pedagio, 3 Servicos de
Atendimento ao Usuario e 2 Postos de Fiscalizag&o. O contrato de concessao tem
prazode 30 anos, vencendo em mar/S0.

A estrutura acionaria é composta por 5 construtoras de médio porte e tem como
lider a GLP Participagoes.

O fluxo de veiculos é composto principalmente por veiculos pesados (85%) que
escoam as producoes de milho, soja, cana-de-aglicar e outros produtos agricolas
parao SE.

A estruturadadivida é padrao para project finance, seniores em fluxos e garantias,
amortizaveis, indexadas pelo IPCA e com garantias reais e Covenants.

Segundo a metodologia ESG do RBIF11, o projeto apresenta baixa ad icionalidade
ambiental devido ao baixo potencial de redugdo de emissées de GEE. A
adicionalidade social é baixa em funcao da localizacdo do projeto em regiao de
IDH ja elevado (MS - 0,762).

A Via Brasil BR-163, uma empresa do Grupo Conasa, é a concessionaria
responsavel pela gestdo dos 1.009 quilémetros que ligam o MT a portos no PA,
atendendo 12 municipios entre Sinop, no Mato Grosso e o porto de Miritituba, no
Para. O trecho é um dos principais corredores para o escoamento da producéo de
graos do CO e N, ligacdo da producao do agronegécio aos terminais portuérios do
Arco Norte (Rio Tapajés). O contrato tem duragdo de 10 anos e tem previsao de
mais de R$ 2 bilhdes de investimentos, destinados & operagdo, manutengéo,
monitoragdo, conservagao, implantacio de melhorias e manutencao dos servicos
aos usuarios. O contrato de concessao é robusto e moderno, prevendo repasse do
IPCA as tarifas de pedagio, reequilibrios econémico-financeiros e indenizagdes ao
concessionario. O cronograma de execucao é flexivel e a Conasa ja aportou 100%
do equity no projeto.

A divida é um project finance, amortizaveis, seniores, com garantias reais, conta
reserva de servi¢o da divida de 6 meses, covenant de ICSD >1,3x (2026 a 2030) e
DL/EBITA < 3,5x(2023a2026). Hatravanadistribuicao de dividendos até 2025,
reforcandoaliquidez em momentos de estresse.

Segundo a metodologia ESG do RBIF11, o projeto apresenta adicionalidade
ambiental nula devido ao baixo potencial de redugdo de emissdes vs. o cenario
BAU (business as usual). A adicionalidade social é alta em funcao da localizacao
dos projetos em regioes de IDH baixo (MT, 0,646 vs. 0,767 do Brasil).
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Descricao dos Ativos

A Lighté umaempresaintegradado setor de energia elétricano Brasil, atuante nos
segmentos de geracdo, transmisséo, distribuicdo e comercializacdo de energia.
Localizada no RJ, que tem area de 43.750 km2 e populacio aproximada de 17,8
milhées de habitantes. A area de concessdo da Companhia abrange 31 dos 92
municipios do estado, incluind o toda a Regiao Metropolitana do Rio de Janeiro (2°
maior PIB do Pais). A Companhia possui 4,3 milhdes de contratos ativos,
fornecendo energia paracercade 11,6 milhdes de pessoas por meio de umarede com
87.706 km de extensao.

O consumo no ano de 2021 foi de 25.082 GWh, sendo 15.721 GWh referentes ao
Mercado Cativo e 9.361 GWh de referentes ao Uso de rede. A classe residencial
representou 51,8% do consumo do Mercado Cativo, seguido pela classe comercial
com 28,7%, outras classes com 18,8% e a classe industrial representando 2,6%.

A Companhia encerrou o exercicio social de 2021 com a receita liquida de
R$13.930,7 milhdes e um EBITDA Ajustado de 1.909,0 milhdes. No exercicio
social encerrado em 2020, a companhia registrou receita liquida de R$ 12.285,7
milhoes e um EBITDA Ajustadode R$ 2.495,7 milhdes.

O Grupo Light é constituido pelaholding, Light S.A., por suas controladas diretas -
Light Servicos de Eletricidade S.A. (distribuicao de energia), Light Energia S.A.
(geracaode energia), LightCom Comercializadorade Energia S.A. (comercializacao
de energia), Light Conecta Ltda (geracao de energia e servicos), Light Solu¢des em
Eletricidade Ltda. (servigos) e Instituto Light (institucional) — e por controladas em
conjunto: Amazénia Energia Participacdes S.A. (para participacdo no projeto da
UHE Belo Monte) e Axxiom Solugoes Tecnologicas S.A. (servigos de TT).

A Terminais Itapoa iniciou suas operagdes em jun/11 sob uma autorizagao federal
de 2005. Localizado no litoral norte de SC, atende uma areaque incorpora Estados
da regido S, SE e CO através de acessos terrestre e maritimo. E controlada
indiretamente pela Portosul, controlada da Embpar Participagdes.

A autorizacdo federal atual vigorara até 2039, sem limitagdes para extensodes
adicionais. Possui um calado de 16 metros, sendo um dos Gnicos portos brasileiros
prontos para receber os maiores navios de contéineres do mundo, o que é um

diferencial competitivo relevante.

A estrutura da divida é média, pois conta com garantia real, amortizaveis até
dez/36, com principal indexado ao IPCA. O covenant financeiro é Divida Liquida /
EBITDA = 3,00x, apurados trimestralmente e ha gatilho de distribuicdo de
recursos aos acionistas. Halimitagdo de endividamento adicionais a 2,5% do PL

Segundo a metodologia ESG do RBIF11, o projeto apresenta baixa adicionalidade
ambiental devido ao baixo potencial de reducdo de emissdes de GEE. A
adicionalidade social é baixa em funcao da localizagdo do projeto em regiao de IDH
ja elevado (SC-0,761).
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RIS411 — SPE Saneamento Rio 4 (Aegea) AA+(bra)

A Aegea Saneamento é a maior companhia no setor de saneamento privado do
Brasil, com contratos em 154 municipios em 13 estados do Brasil. Criada em
2010, atualmente detém 49,5% do market share do setor. Sdo 21,4 milhoes de
pessoas atendidas com 44 concessoes e 6 PPPs. Em abr/21, foi realizado o
leilao da Cedae, empresa estatal responsavel pela captacdo, tratamento e
distribuicao de agua e esgoto aos municipios conveniados no estado do Rio de
Janeiro. A Aegea venceu a disputa dos lotes 1 e 4. O lote 1 é formado pela zona
suldacapital e por 18 outras cidades, incluindo Sao Gongaloe Maric4,jao lote 4
é formado pelo centro e zona norte da capital e por 8 outras cidades, incluindo
Duque de Caxias, Belford Roxoe Nil6polis. A debenture RIS411 é uma emissao
da SPE refente ao leildo dobloco 4 da Cedae pela Aegea.

A emissdao RIS411 em 30/07/2021 com as seguintes caracteristicas:
Remuneracao: DI+3,5%; Vencimento em 11/11/2023 e Volume de R$ 2,570
bilhoes.

A alavancagem do grupo consolidado e de suas principais subsidiarias RIS44i1
encontram-se em nivel controlad o mesmo com a elevagao a divida liquida com
os recentes investimentos. Assim, o indicador Divida Liquida/EBITDA passou
de 2,9x em 2015 para 2,5xno 1T22, devido ao amadurecimento das concessodes

levando a melhorada margem EBITDA.

MTRJ19 — MetroRio AA+(bra)

A Concessionaria MetroR io tem sob seu controle a administracao, manutencao e

operacdo das Linhas 1 e 2 do metrd da cidade do Rio de Janeiro, que juntas 3 MAPA DO

METRORIO

circulam entreaZona Sul, a Zona Norte e o Centro, por 36 estacdes em 42 km. O
MetroRio também presta os servigos de operagdo, manutencao do material
rodante, sistema e infraestrutura para a Linha 4. Com 12 km de extensao e 5
estagdes, alinha 4 faza conexao daZona Oeste a Zonal SuldoRio de Janeiro.

A empresa iniciou suas operagdes em marco de 1979 e é operada pela iniciativa
privada desde 1998. O contrato de concessao possui prazo de 40 anos, apés a
prorrogacaode 2007, com vencimento em janeiro/2038.

Recentemente a concessao vem experimentando recuperagdo da demanda, teve
sucesso no reajuste tarifario (+12%), conseguiu waiver para troca do
preenchimento da conta reserva do servico da divida por fiangas bancarias e o
Poder Concedente reconheceu um direito a R$ 328 milhbes a titulo de

ressarcimento dos impactos da pandemia. R$ 164 milhoes ja foram recebidos..

A estrutura da divida é padrao project finance, com garantias e Covenants. O
projeto apresenta alta adicionalidade ambiental devido ao elevado potencial de

reducéo de emissdes de GEE. A adicionalidade social é média em funcéo da

localizagao do projeto em regido de IDH elevado mas disperso (RJ- 0,80).

MTRJ19
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ANET12 — America Net A(bra)

N
america-net
N

Fundada em 1996 e sediada em Barueri, a America Net é uma empresa brasileira
presente em 106 cidades (4 Estados) no segmento B2C e 448 cidades (Brasil todo) no
B2B. No B2C oferece telefonia fixa, conexodes de alta velocid ade e telefonia mével. No
B2B, oferece solugodes integradas de telefonia, solugées de firewall, telefonia maével e
links dedicados. Seu fundador Lincoln Oliveira detém 30%, enquanto as firmas de
private equity Warburg Pincus e Invest Tech detém 49% e 20% respectivamente.

Concentrando a atuacado em fibra ética, com rede de backbone 100% prépria com mais
de 50 mil km de extensao, expectativa de continuo e forte crescimento em expansao
organica e M&A especialmente no CO e SE, com penetracao de mercado ainda menor
mas com rentabilidade superior a média da indastria, a America Net deve continuar
expandindo a atuagdo no B2C (70%-75% das receitas). Nos Gltimos 18 meses a
empresavem adquirindo controles em operadores de rede com infraestrutura prépriae

carteiras de clientes em vérias regides metropolitanas.
TELEFONIA FIXA SOLUCf]ES DE DADOS

A emissao ANET12 é amortizavel, indexada ao IPCA e vencimentoem 2030, duration

de 5,7 anos. Conta com covenants financeiros de DL / EBITDA < 3,5x (2022)

decadente até 2,3x (2023 em diante). Nao ha contas reservas. Reforcos estruturais:

Trava na distribuicao de dividendos além do minimo legal. Garantias reais: CF de

direitos creditérios e recebiveis em conta vinculada proveniente de contratos firmados SOLUGOES MOVEIS SOLUGOES DE SEGURANGA
pelo grupo em montante equivalente ao valor da PMT subsequente e Fianca das

empresas dogrupo (~R$ 234 milhoes).

O projeto apresenta baixa adicionalidade ambiental devido ao baixo potencial de AT

reducdode emissdes de GEE. A adicionalidade social é baixa em fungaodalocalizagao
doprojeto em regido de IDH ja elevado (PR - 0,769).

BRST1ii — Brisanet A+(bra) briiune t

A Companhia de telecomunicagdes foi fundada em 1997 com foco no atendimento a .

clientes com servigos de internetfixa. Atualmente, opera exclusivamente na regido NE
(CE, RN, PE, PB) cobrindo mais de 200 cidades. Destaca-se pelo desenvolvimento de
tecnologia in house, tendo sido pioneira na implementacdo de internet via
infraestrutura de radio no NE. Em 2011, a Brisanet se tornou a 1* empresa brasileira a
levar, em grande escala, o cabeamento de fibra ética diretamente ao consumidor final,

sendo que hoje 100% dos clientes estdo ligados por fibra ética.

Seu modelo de negécios é marcado pela atuagido majoritaria em cidades do interior,
com posterior migragao paraa capitalde talestado. Em 2019, a Companhiainiciou um
novo ciclo de crescimento, tendo atingido a marca de 754 mil clientes em jul/21. Com
isso, se tornou a 4* maior operadora do Brasil e a 3* maior quando considerados
somente clientes ligados a Fibra dtica. A Companhia realizou IPO e captou R$ 1,25 ——
bilh&o. BRSTii

A estrutura da divida é corporativa, mas conta com garantias reais e fianca dos
acionistas. O covenant financeiro é de DL /EBITDA < 3,5x.
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] Investment

Autorregulacao

ANBIMA

Gestdo de Recursos

Este material foi elaborado pela Rio Bravo Investimentos Ltda. (“Rio Bravo Investimentos”), inscrita no CNPJ sob n°.
03.864.607/0001-08, e nao deve ser considerado um relatério de anélise para fins. Este material tem carater meramente
informativo, ndo constitui e nem deve ser interpretado como sendo material promocional, solicitagdo de compra ou venda, oferta
ou recomendacdo de qualquer ativo financeiro, investimento, sugestdo e alocagdo ou adocao de estratégias por parte dos
destinatarios. Os prazos, taxas e condigdes aqui contidos sdo meramente indicativos. As informagdes contidas nesse material
foram consideradas razoaveis na data em que ele foi divulgado e foram obtidas de fontes publicas consideradas confiaveis. A Rio
Bravo Investimentos ndo da nenhuma seguranca ou garantia, seja de forma expressa ou implicita, sobre a integridade,
confiabilidade ou exatidao dessas informagoes. Este relatério também nao tem a intencdo de ser uma relagdo completa ou
resumida dos mercados ou desdobramentos nele abordados. Os ativos, operagbes, fundos e/ou instrumentos financeiros
discutidos nesse material podem nao ser adequados para todos os investidores. Este material ndo leva em consideracao os
objetivos de investimento, situagao financeira ou necessidades especificas de qualquer investidor. Os investidores devem obter
orientagao financeira independente, com base em caracteristicas pessoais, antes de tomar uma decisao de investimento. Caso os
ativos, operacdes, fundos e/ou instrumentos financeiros sejam expressos em uma moeda que ndo a do investidor, qualquer
alterac@o na taxa de cambio pode impactar adversamente o preco, valor ou rentabilidade. A Rio Bravo Investimentos n&o se
responsabiliza por decisdes de investimentos que venham a ser tomadas com base nas informacoes divulgadas e se exime de
qualquer responsabilidade por quaisquer prejuizos, diretos ou indiretos, que venham a decorrer da utilizacdo deste material ou
seu conteiido. Este material é destinado a circulacao exclusiva para a rede de relacionamentos da Rio Bravo Investimentos,
podendo ser divulgado também em seu site. Fica proibida a reproducao ou redistribuiciao para qualquer pessoa, no todo ou em
parte, qualquer que seja o propoésito, sem o prévio consentimento expresso da Rio Bravo Investimentos. Para maiores informacdes
sobre os produtos, tabelas de custos operacionais, acesse www.riobravo.com.br. LEIA O MATERIAL ANTES DE INVESTIR.
RENTABILIDADE PASSADA NAO REPRESENTA GARANTIA DE RENTABILIDADE FUTURA. A RENTABILIDADE
DIVULGADA NAO E LIQUIDA DE IMPOSTOS. FUNDOS DE INVESTIMENTO NAO CONTAM COM GARANTIA DO
ADMINISTRADOR, DO GESTOR, DE QUALQUER MECANISMO DE SEGURO OU FUNDO GARANTIDOR DE CREDITO
FGC. ESTE FUNDO TEM MENOS DE 12 (DOZE) MESES. PARA AVALIAQAO DA PERFORMANCE DE UM FUNDO DE
INVESTIMENTO, E RECOMENDAVEL A ANALISE DE, NO MINIMO, 12 (DOZE) MESES. A RENTABILIDADE
DIVULGADA NAO E LIQUIDA DE IMPOSTOS E TAXA. AS INFORMA(;()ES PRESENTES NESTE MATERIAL TECNICO
SAO BASEADASEM SIMULAQC)ES E OSRESULTADOS REAIS PODERAO SER SIGNIFICATIVAMENTE DIFERENTES.
A RENTABILIDADE AJUSTADA CONSIDERA O REINVESTIMENTO DOS DIVIDENDOS, JUROS SOBRE CAPITAL
PROPRIO OU OUTROS RENDIMENTOS ADVINDOS DE ATIVOS FINANCEIROS QUE INTEGREM A CARTEIRA DO
FUNDO REPASSADOS DIRETAMENTE AO COTISTA. DE SCRIQAO DO TIPO ANBIMA DISPONIVEL NO FORMULARIO
DE INFORMAQC)ES COMPLEMENTARES. ESTA INSTITUIQAO E ADERANTE AO CODIGO ANBIMA DE
ADMINISTRAQAO DE RECURSOS DE TERCEIROS.

SAC/Ouvidoria: 0800 722 9910 | ouvidoria@riobravo.com.br.
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