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1. Resultado

11,38% a.a. 11,21% a.a.
Dividend Yield no Dividend Yield
Més Acumulado’
R$ 0,85/ cota R$ 94,18

Rendimento do Més Cota Patrimonial

B Alocacio

NTN-B 30 + 2,65 % a.a.

Carrego do Portfélio

IPCA +9.66% a.a.

Carrego do Portfdlio

17 5,68 anos
Operagdes Investidas Duration Média do
Portfélio

Alocag¢do por Setor?

lluminagdo Publica 35.32%

Transmissdo de Energia - 16.50%
Geracdo de Energia - 16.26%
Rodovia . 9.05%
Saneamento . 8.89%
Oleo e Gés l 6.54%

Telecomunica¢Bes 1.37%

Aquisices e Vendas no més’: Aumentos e Redugdes pontuais no book

liquido.
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S22 Outras Informagées

Cadastre-se em nosso Fale com
Mailing oRlI

contato@rbrasset.com.br

Cligue Aqui k

@ Conhega nossas estratégias de Investimento

RS 11 bilhoes sob Gestso no Brasil e nos EUA,
com foco no mercado Imobilidrio e em Infraestrutura

Desenvolvimento =
Imobiliario .
Brasil Estados Unidos
.. RBRP11 RBRL11
Tijolo - Renda FIl RBR Properties  Fll RBR Log
RBRR11 RBRY11
FIl RBR FIl RBR Crédito
Rendimentos Imobiliario
Crédito High Grade Estruturado
RBRJ11
- . Fundo de
FIl RBR Premium -
P P Renda Fixa em
Recebiveis Imobiliarios
Infraestrutura

Ativos Liquidos
Imobiliarios

RBRX11
FIl RBR Plus

Investindo de Um Jeito Melhor
Conheca nossa abordagem ESG

Dividendo (R$ / cota) 0,85 0,85 0,85 0,85 0,85 0.85 35.95

Cota Patrimonial (R$) 93,81 92,30 92,84 93,39 93,63 94.18 95.77

Dividend Yield (a.m.) 0,91% 0,92% 0,92% 0,91% 0,91% 0.90% 0.87%
Dividend Yield (a.a.) 11,43% 11,63% 11,56% 11,49% 11,45% 11.38% 11.21%
Cota Ajustada® 1,99% -0,29% 1,20% 0,69% 1,02% 1.23% 39.90%
Benchmark® 0,78% 0,96% 0,50% 1,10% 0,75% 0.71% 42.26%
CDI 1,10% 1,28% 1,16% 1,22% 1,28% 1.05% 43.58%

TAcumulado desde o inicio do fundo em 23/11/2022. 2Percentual por setor inclui a alavancagem do Fundo. *Porcentagem da posicdo em cada ativo vendida no més. “Cota Patrimonial
ajustada pelas distribui¢des. *Bencmhark: (i) IPCA + Média do yield anual do IMAB5 + 2,0% a.a., caso essa média seja menor ou igual a 4,0% a.a.; ou (i) 6,0% a.a. caso a Média do yield anual
do IMABS seja entre 4,0% a.a. e 5,0% a.a.; ou (iii) Média do yield anual do IMABS + 1,0% a.a., caso essa média seja maior ou igual a 5,0% a.a.
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:?n Nota do Gestor

Caro investidor,

Tese. A tese de investimentos do RBRJ11 é focada na aquisi¢do
de emiss@es de titulos de divida de Infraestrutura no mercado
primario, preponderantemente em ativos com risco projeto,
combinando posi¢bes para carrego e potencial ganho de capital.
A carteira do fundo é dividida em trés books distintos - core,
tatico e yield. O book core é composto por emissdes exclusivas
com originagdo e estruturagdo proprietaria ou emissdes
coordenadas por terceiros com participagdo ativa da RBR na
estruturacdo, nas quais o fundo detém controle ou influéncia
relevante em assembleias, com foco em opera¢gdes de longo
prazo e em estrutura de project finance. O book tético
concentra-se em operacOes de alta liquidez, rating publico e
ampla distribuicdo no mercado, buscando ganhos de capital de
curto e médio prazo, com viés mais oportunistico, com énfase
em movimentos de reprecificacdo de risco e upgrades de rating.
Por fim, o book yield envolve emissées ndo incentivadas no
mercado de infraestrutura, com foco em opera¢des de duration
mais curta, tais como bridge-loan e mini-perm, atuando como
solugdo de capital transitéria para projetos no setor.
Recomendamos a todos a leitura da se¢do dedicada ao
monitoramento das operagées no relatério, processo prioritario
nas nossas teses de investimento. InformacBes adicionais
podem ser encontradas na pagina dedicada ao Fundo
(www.rbrasset.com.br/infraestrutura).

Carteira. Encerramos 0 més de novembro com a carteira 100%
alocada em operag¢des alinhadas com a politica de investimento
do fundo, com R$ 160,17 milhdes investidos em 17 emissdes, de
7 setores distintos, com uma taxa de aquisicdo média de IPCA +
9,66% a.a. (~200 bps a.a. acima da NTN-B com duration similar’)

e duration média de 5,68 anos.

Dividendos. Anunciamos a distribui¢do de dividendos de R$ 0,85
por cota referente a novembro de 2025, equivalente a um
Dividend Yield anualizado de 11,38%, e que foram pagos no dia
19/12/25 aos cotistas. Acumulamos em novembro, 37 meses de
operag¢do do RBRJ11, em que foram pagos R$ 35,95 por cota em
rendimentos aos investidores, valor equivalente a um Dividend
Yield anualizado de 11,21%. Tais rendimentos sdo isentos de IR

para os cotistas pessoas fisica.

Cota Patrimonial. A cota patrimonial encerrou o més em
R$ 94,18, com varia¢do positiva de 0,58%. Em novembro, apesar
de termos observado uma abertura média de 9,25 bps de
prémios das debentures incentivadas no més, que gerou um
impacto negativo no PL do book liquido, tivemos um fechamento
expressivo da taxa real das NTN-Bs no mesmo periodo. Tal
fechamento dos titulos soberanos (~25bps na média) impactam
diretamente na marcacdo a mercado dos papéis iliquidos (books
core e yield), resultando em um ganho superior a marcacdo

negativa do book liquido.

MovimentagBes. Os movimentos realizados foram focados
exclusivamente no book liquido, com zeragem da exposi¢do a
HARG 11, que possui uma remuneracao de IPCA+7,00%a.a., com
aumento da exposi¢do a TUPW21, com remuneragdo de IPCA +
8.70%a.a., gerando uma melhoria marginal na taxa de aquisi¢do

média do portfolio.

INTN-B com vencimento em 15/08/2030, duration de aproximadamente 5,5 anos, cotagdo fechamento Anbima em 28/11/25 de 7,68% a.a. 2Dados referentes a 28/11/2025.
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h Performance

O grafico e a tabela abaixo apresentam a rentabilidade da cota patrimonial do RBRJ11 ajustada pelas distribui¢cBes de
rendimentos. O fundo acumulou um retorno de 39,90% desde o seu inicio em Nov'22.

Rentabilidade Ajustada por Distribui¢des
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Patrimonial Ajus

ggttﬁmonlaﬂ 040% 0,76% 1,69% 2,02% 2,03% 199% -029% 1,20% 069% 1,02% 1.23% 13.49% 15.61% 39.90%
2025 Benchmark 078% 1,96% 1,07% 0,98% 0.87% 0,78% 0,96% 0,50% 1,10% 0,75% 0.71% - 10.96% 12.19% 42.26%
CDI 1,01% 099% 1,01% 1,06% 1,14% 1,10% 128% 1,16% 1,22% 1,28% 1.05% - 12.99% 14.04% 43.58%
g:ttzmonial 031% 1,60% 0,75% -0,70% 1,00% -0,52% 1,82% 0,52% -0,52% 0,14% -0,63% 1,87% = 573%  573% 2327%

2024  Benchmark 119% 094% 1,40% 0,78% 097% 1,02% 086% 0,00% 1,58% 1,09% 093% 1,11% 1253% 12,53% 28,21%

CDI 096% 080% 083% 089% 083% 0,79% 091% 0.87% 0,84% 093% 080% 093% 1088% 10,88% 27,07%

Cota
Patrimonial

2023 Benchmark 127% 1,06% 1,52% 1,24% 1,26% 0,85% 052% 0,78% 080% 0,86% 081% 085% 12,49% 12,49% 13,94%

1.25% 1,03% 1,34% 1,72% 2,18% 197% 065% 1,98% -0,07% -0,179% 1,07% 1,19% 1503% 1503% 16,59%

CDI 112% 092% 1,17% 092% 1,12% 1,07% 1,07% 1,14% 097% 1,00% 0,92% 0,89% 13,04% 13,04% 14,60%
Cota
Patrimonial - - - - - - - - = = 023% 1,12% = 1,36% = 1,36%
2022 Benchmark - - - - - - - - - - 0,28% 1,00% 1,28% - 1,28%
CDI - - - - - - - - - - 0,25% 1,12% = 1,38% - 1,38%
@‘ Resultado
Resultado RBRJ11 (R$ / Cota) dez-24 jan-25 fev-25 mar-25 abr-25 mai-25 jun-25 jul-25 ago-25 set-25 out-25 nov-25 Inicio
(+) Receitas 147 076 062 050 070 073 071 083 062 08 082 033 29.66
Provisdo de Juros 145 074 0,60 0,49 069 066 067 081 0,58 0,82 0,79 0.29 22.86
Liquidez 0,01 0,02 0,02 0,02 000 007 004 002 004 002 0,03 0.04 6.80
(+/-) Atualizagdo Monetaria 047 030 064 08 046 043 030 029 016 009 (0100 0.18 9.24
(+/-) Marcagdo a Mercado (1,82) (0,64) (0,78 044 1,10 1,23 1,36 (1,70) 0,71 0,60 047 099 (1.62)
(-) Despesas (0,09) (0,090 (0,09) (0,09 (0,08 (0,12) (0,09 (0,090 (0,10) (0,74 (0,70) (0.10) (3.95)
(=) Resultado Liquido 003 033 039 172 218 227 229 (067 139 140 109 1.40 33.33

Cota Patrimonial EOP antes g9 79 gg957 8376 89,63 9096 9238 93,81 9230 92,83 9339 9363 9418 9577

©) Rendimentos

Recursos Distribuidos aos
Cotistas

Cota Patrimonial EOP apés
Rendimentos

()
)

(0,90) (0,85) (0,85 (0,85 (0,85 (0,85 (0,85 (0,85 (0,85) (0,85) (0,85) (0.85) (35.95)

88,89 8837 8791 8878 90,11 91,53 9296 91,45 91,98 9254 92,78 93.33 93.15

% Dividend Yield Anualizado 12,71% 12,05% 12,12% 11,99% 11,81% 11,62% 11,43% 11,63% 11,56% 11,49% 11,45% 11.38% 10.89%

Cota Patrimonial ajustada pelas distribuicées. 2Ultimos 12 meses. 3Bencmhark: (i) Média do yield anual do IMAB5 + 2,0% a.a., caso essa média seja menor ou igual a 4,0% a.a.; ou (ii) 6,0%
a.a. caso a Média do yield anual do IMABS seja entre 4,0% a.a. e 5,0% a.a.; ou (i) Média do yield anual do IMABS5 + 1,0% a.a., caso essa média seja maior ou igual a 5,0% a.a.
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£=1 Distribuicdo de Rendimentos

As distribui¢des de rendimentos aos cotistas do Fundo podem ser realizadas por meio de amortiza¢@es a titulo de rendimentos
ou de principal. Em ambos os casos os recursos distribuidos séo isentos de IR para o investidor pessoa fisica.

M&s / Ano Amortizagdo (RS / cota) Distribuicdo Data do Pagamento Cota Patrimonial
(R$ / cota) (R$ / cota)
dez/24 0,03 0,87 0,90 22/01/2025 89,79 12,71%
jan/25 033 0,52 0,85 21/02/2025 89,21 12,05%
fev/25 0,39 0,46 0,85 25/03/2025 88,75 12,12%
mar/25 0,85 0,00 0,85 23/04/2025 89,63 11,99%
abr/25 0,85 0,00 0,85 22/05/2025 90,96 11,81%
mai/25 0,85 0,00 0,85 22/06/2025 92,38 11,62%
jun/25 0,85 0,00 0,85 22/07/2025 93,81 11,43%
jul/25 0,00 0,85 0,85 19/08/2025 92,30 11,63%
ago/25 0,85 0,00 0,85 21/09/2025 92,84 11,56%
set/25 0,85 0,00 0,85 19/10/2025 93,39 11,49%
out/25 0,85 0,00 0,85 24/11/2025 93,63 11,45%
nov/25 0,85 0,00 0,85 19/12/2025 94,18 11,38%

|

1. Resumo da Alocacdo do Fundo

Abaixo apresentamos a aloca¢do do fundo considerando o patriménio liquido ao final do més de novembro de 2025. Nosso time esta trabalhando
na diligéncia e estruturagdo de novas emissdes em diferentes fases de maturidade que serdo investidas pelo Fundo.

Ticker Emissor (R¥ ?TLLiJIhm(fes) % PL D(L; r;i';iso)n Indexador Taxa MtM AqE?;(i?;éo Re,grl\é_nBcia Sé) ;Zauc:s,?gTS\’\(i_ Rating
Book Core 94.6 59.1% 6.0 10.75% 9.88%
QLI QLuz Itajaf lluminagdo Publica 26.2 16.4% 5.0 IPCA 9.67% 8.98% 2030 250 bps n/a
MRPH11 Marape Tra”é?eifgsgo de 262  164% 68 IPCA  10.83% 8.85% 2032 292bps n/a
qicc Conecta Campinas  lluminagdo Publica 246 15.4% 5.1 IPCA 12.32% 12.56% 2030 419 bps n/a
RGRA11 Rota dos Gréos Rodovia 14.4 9.0% 8.1 IPCA 9.82% 8.68% 2035 245 bps A+
23H1317741 Origo Geragdo de Energia 32 2.0% 4.6 IPCA 11.06% 10.50% 2030 521 bps n/a
Book Liquido 484 30.2% 6.0 8.42% 8.15%
HVSP11 Helio Valgas Geragdo de Energia 10.7 6.7% 6.1 IPCA 7.98% 7.14% 2030 175 bps AAA
TUPW21 TUPI Energia Ger. de Energia 9.7 6.0% 54 IPCA 8.51% 8.70% 2030 -69 bps A+
RDVET1 RDVE Subholding  Geragéo de Energia 6.4 4.0% 5.6 IPCA 7.25% 6.56% 2030 124 bps AA
UNEG11 UTE GNA Geragdo de Energia 5.5 3.5% 8.4 IPCA 8.03% 7.51% 2033 204 bps A
ORIG11 Origem Energia Oleo e Gés 4.2 2.6% 6.2 IPCA 10.21% 8.40% 2032 290 bps A
IRIS14 Igud RJ Saneamento 35 2.2% 9.1 IPCA 8.49% 8.20% 2035 262 bps AAA
ENAT11 Enauta Oleo e Gés 33 2.1% 23 IPCA 8.03% 9.69% 2028 330 bps AA-
ORIG12 Origem Energia Oleo e Gés 2.9 1.8% 6.3 IPCA 10.04% 10.04% 2032 233 bps A
TEPA13 Brasil TecPar Telecomunicagbes 2.2 1.4% 3.9 IPCA 9.45% 11.56% 2030 371 bps A+
Book Liquido 16.1 10.0% 3.0 3.63% 9.35%
AEGE16 Equipav Saneamento Saneamento 10.7 6.7% 3.9 CDI 2.94% 11.56% 2029 295 bps A+
QLPA21 Conecta Campinas  lluminagdo Publica 5.4 3.4% 1.1 CDI 5.00% 5.00% n/a
Debéntures 159.1 99.4% 57 IPCA 9.66% 9.63% 265 bps?
Caixa Compromissada 1.0 0.6% CDI n/a
Outros Ativos 1.0 0.6%
Total 160.1 100%

1Cotagdo de fechamento Anbima em 30/04/25 da NTN-B com vencimento em 15/08/2030. 2NTN-B com vencimento em 15/08/2030, duration de aproximadamente 5,5 anos, cotagdo

fechamento Anbima em 29/08/25 de 7,79% a.a. 3A equivaléncia IPCA+ do Caixa do Fundo foi calculada com base no DAP (contrato futuro de juros reais) com duration de 1,1 anos.
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[@ Estratégia de Investimentos Core
MRPH11 - Marapé Holding e Participacoes S.A.

A Emissora é uma holding pura e exclusivamente constituida para a emissdo das ]
debéntures e controla integralmente a Empresa de Transmissdo Timoéteo - Mesquita S.A. @TTM
("ETTM"). A ETTM é uma SPE que possui a concessdo de servico publico de transmissdo de

energia para construcdo, operagdo e manutengdo de instalagdes de transmissao localizadas
em Minas Gerais compostas por: (i) Linha de transmissdo de 24 km em 230 kV, circuito
simples, com origem na Subestacdo Mesquita (Mesquita, MG) e Término na Subestacdo
Timéteo 2 (Timoéteo, MG); (i) Subestacdo Timéteo 2 em 230 kV; (iii) Linha de transmissdo de
1 km em 230 kV, circuito duplo, com origem na Subestacdo Timdteo 2 até o ponto de
seccionamento da Linha de Transmissdo Ipatinga 1 - Timdteo / Acesita; e (iv) demais
instalagdes necessarias as fungdes de medicdo, supervisdo, prote¢do, comando, controle,
telecomunicagdo, administracdo e apoio.

Empresa de Transmiss3o Timbteo Mesquita

O contrato de concessdo possui vigéncia até Jan'42 e a Receita Anual Permitida - RAP
devida a ETTM pelo servico publico de transmissdo é de R$ 5,5 milhdes (ciclo 2023-24),
atualizada anualmente pelo IPCA. A ETTM recebe 90% da RAP desde a emissdo dos Termos
de Liberagdo Parcial pelo Operador Nacional do Sistema Elétrico - ONS em Dez22 e Jan23
para a SE Timoéteo 2 e a Linha de Transmissdo de 24km respectivamente. A emissdo do s /1> >
Termo de Liberacdo Definitivo e consequente liberagdo da parcela remanescente da RAP é "-SE_,F“,;‘ ‘Sg,@}“;, &/
condicionada a conclusdo do seccionamento da Linha de Transmissdo Ipatinga 1 - Timéteo @kt v .8

/ Acesita. As obras necessérias para o seccionamento foram concluidas sendo Necessario 0 g ;e rmseo s csemzz0f 24k

desligamento da linha seccionada para a conclusdo, o desligamento estd programado para @ susessgo Tmsieazem 230k

Jan24. Os ativos estdo devidamente cobertos por apdlices de seguro operacionais, @ Seccenameniodsli220 s/ pstigs 1 - Timoteoricesta
licenciados e com contrato de Operagdo e Manutencdo celebrado com a TS Infra.

A Marapé Holding é investida de um fundo de investimento gerido pela FRAM Capital que possui outros ativos de transmissdo
em seu portfélio e track record comprovado na constru¢do e operacdo de projetos do setor. Os recursos da emissdo de
debéntures foram utilizados para o pré-pagamento de um empréstimo ponte, as debéntures sdo a Unica divida da Emissora
e da ETTM como fiadora. Além dos recursos da emissdo, a ETTM possui um capital social de R$ 40,5 min integralizado que
complementou a estrutura de capital do Projeto. A estruturacdo da operagdo incluiu diligencia legal realizada por assessor
juridico e avaliagdo técnica incluindo diligencia presencial dos ativos por engenheiro independente acompanhada do nosso
time de investimentos.

O racional de crédito da operacdo em estrutura project finance non-recourse é baseado no risco de conclusdo do
seccionamento previsto no contrato de concessdo e na disponibilidade dos ativos de transmissao. A divida é sénior e possui
um pacote de garantias em primeiro grau que inclui a Alienacao Fiduciaria de A¢des da Emissora e da ETTM, Cessdo Fiduciaria
dos Direitos Creditérios emergentes do Contrato de Concessdo, do Contrato de Prestagdo de Servicos de Transmissdo,
Apdlices de Seguro e Contratos do Projeto, além de fianca corporativa da ETTM. A operacdo inclui covenants apurados de
forma consolidada na emissora sendo o principal o ICSD minimo de 1,2x, além de um cash waterfall composto por contas
escrow ndo movimentaveis pela Emissora ou pela ETTM.

Monitoramento

A CEMIG Geragdo e Transmissao S.A. (Cemig GT), subsidiaria integral da Companhia Energética de Minas Gerais (Cemig),
comunicou o mercado no dia 26 de fevereiro de 2025 a celebracdo de um contrato de compra e venda de a¢des para a
aquisi¢do do capital social da ETTM, no valor de R$ 30 min.

A conclusdo da aquisicdo estd sujeita ao cumprimento de condi¢Bes precedentes, incluindo aprova¢bes do Conselho
Administrativo de Defesa Econdmica (CADE) e da Agéncia Nacional de Energia Elétrica (ANEEL).

QLIT11 - Qluz Itajai Concessionaria de lluminagao Publica SPE S.A.

A Qluz Itajal Concessionaria de lluminagdo Publica SPE S.A. (“Qluz”) é uma SPE que detém o

contrato de concessdo administrativa para implantagdo, operagdo e manutenc¢do do parque

de iluminagdo publica do Municipio de Itajai, no estado de Santa Catarina, por um prazo de Q

25 anos (Nov23 - Nov'48). No ambito do contrato de concessdo, a empresa é responsavel A
pela () instalacdo de lampadas de LED em 22.182 pontos de iluminacdo, (i) implantagdo de o s com Trerotos
um sistema de telegestdo para a iluminagdo publica; e (iii) elabora¢do de 7 projetos de

iluminacdo especial. A modernizacdo do parque de iluminacdo publica traz diversos

beneficios ao meio-ambiente e a sociedade. As lampadas de LED ndo emitem radiagdo UV,

ndo contém mercurio, tém duracdo até quatro vezes maior que de lampadas fluorescentes e

podem gerar uma economia no consumo de energia do parque do Municipio de até 80%’.

A concessiondria é remunerada via contraprestagdo mensal advinda dos recursos arrecadados pelo Municipio de Itajai com a
Contribuicdo para o Custeio da lluminagdo Publica (“COSIP”"). A COSIP é cobrada pela distribuidora local (Celesc) na conta de
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[@ Estratégia de Investimentos Core

QLIT11 - Qluz Itajai Concessionaria de lluminagao Publica SPE S.A.

luz dos consumidores do municipio e repassada para uma conta vinculada ao contrato de concessdo. A contraprestagao
maxima é de BRL ~11 mIn/ano (data-base Fev'23) e é reajustada a cada 12 meses por 70% do IPC-Fipe e 30% do IGPM. 80%
do valor da contraprestacdo é fixo, sujeito a um ramp-up conforme marcos contratuais de avan¢o na modernizagdo do
parque de iluminagdo publica e metas de eficiéncia energética no consumo de energia do parque. Os outros 20% sdo
varidveis conforme apurac¢do de um indice de desempenho operacional.

O CapEx total estimado para a modernizagdo do parque em seu primeiro ciclo de troca de luminarias é de BRL 33,3 min e
sera financiado por aporte de BRL 4,3 min (13%) dos acionistas e BRL 29,0 mIn (87%) pela emissdo de debéntures
incentivadas de infraestrutura estruturada e adquirida integralmente por fundos geridos pela RBR.

A Qluz é subsidiaria integral do grupo Quantum. O grupo foi fundado em 1990 no estado de Santa Catarina e possui uma
atuacdo focada na prestagdo de servicos de engenharia para os setores elétrico e de ilumina¢do publica. A Quantum é
responsavel pela gestdo de ~329 mil pontos de lluminagdo Publica em 13 municipios sendo 5 PPPs em formato de concessao
administrativa.

O racional de crédito da operagdo em estrutura project finance limited recourse é baseado no risco de conclusdo da
moderniza¢do do parque de iluminagdo publica e arrecadac¢do da COSIP. A divida é sénior e possui um pacote de garantias
em primeiro grau que inclui a Alienagdo Fiduciaria de A¢bes da Emissora, Cessdo Fiduciaria dos Direitos Creditérios da COSIP,
Direitos emergentes do Contrato de Concessdo, Apdlices de Seguro e Contratos do Projeto. Além disso, a emissdo conta com
fianca corporativa dos acionistas até o Completion Financeiro do Projeto. A operacdo inclui covenants apurados no nivel da SPE
emissora sendo o principal o ICSD minimo de 1,2x e 1,3x como evento de vencimento antecipado ndo automatico e para
pagamento de dividendos, respectivamente, além de um cash waterfall composto por contas escrow ndo movimentaveis pela
Emissora.

Monitoramento

Até 07 de Abril de 2025, data de referéncia do relatério do engenheiro independente contratado para monitoramento da
evolu¢do da implantagdo do projeto, a concessionaria havia modernizado 21.820 pontos de iluminagdo publica, incluindo a
instalacdo do sistema de telegestdo. A evolucdo representa 98,37% do total de pontos da concessdo que devem ser
integralmente modernizados até 28 de Abril de 2025 conforme estabelecido no contrato de concessdo. Dentre os pontos de
iluminacdo pendentes constam pontos de iluminagdo de destaque em prédios e monumentos de lItajai, o inicio da
modernizacdo desses pontos depende da aprovagdo prévia da prefeitura dos projetos executivos elaborados. Devido ao
atraso no processo de aprovagdo pelo poder concedente estimamos que a conclusdo da implantagdo do projeto seja
concluida até o final de maio. Como a responsabilidade do atraso ndo é atribuida a concessiondria ndo vislumbramos
penalidades.  'BNDES.

23H1317741 - CRI Origo

As Cedentes da Operacdo sdo 13 SPEs subsidirias da Origo Energia que possuem os

direitos associados a constru¢do e operacdo de 7 UFVs. As UFVs possuirdo juntas 23,8 MWp o r I o
de capacidade instalada e Fator de Capacidade Médio de 22,3% (P90) e 23,3% (P50). A 8“”9"‘
conexdo sera realizada na rede de distribuicdo da CEMIG (4 usinas em MG) e da Energisa

MS (3 usinas no MS).

As UFVs foram locadas para a Cooperativa Origo de Geracdo Distribufda por meio de contratos de locacdo com prazo de 20
anos. O valor do aluguel fixo é atualizado anualmente pelo IPCA. A Cooperativa realiza a loca¢do de suas quotas para
consumidores finais residenciais (PF) e MPEs (PJ) por meio de planos de 12 meses que objetivam a atribui¢do de créditos de
energia e descontos na conta de energia dos cooperados. A Origo Energia é a gestora da Cooperativa, sendo uma das Iideres
do mercado de geracdo compartilhada para clientes varejo no Brasil. A estrutura acionéria da Origo inclui fundos de
investimento de gestoras locais e internacionais: | Squared Capital (49,37%), Augment (23,06%), TPG (12,04%), Blue Like an
Orange (5,65%), Mitsui (3,68%), MOV (3,65%) e Outros (2,55%).

O racional de crédito da operagdo em estrutura de project finance é baseado no risco de construgdo e operagdo das UFVs e
na locacdo das cotas da Cooperativa Origo para o consumidor final. A divida é sénior e possui um pacote de garantias reais e
fidejussorias em primeiro grau, incluindo a alienagdo fiduciaria das quotas das SPEs, maquinas e equipamentos e dos direitos
de superficie, a cessdo fiduciaria dos direitos creditérios dos projetos e apdlices de seguro. A estrutura conta ainda conta com
uma fianca corporativa da EBES Sistemas de Energia S.A. (holding do grupo Origo Energia). Os covenants da operacéo incluem
o inadimplemento dos contratos de locagdo das UFVS, restri¢cdes no pagamento de dividendos caso o ICSD seja menor que
1,30x e obriga¢des e declaracbes gerais aplicaveis fiadora e a cooperativa.

Monitoramento

Todas as sete usinas fotovoltaicas estdo conectadas e em operagdo comercial. O COD da Ultima UFV a ser concluida ocorreu
em dezembro de 2024. Apesar do atraso de aproximadamente 12 meses para comissionamento das usinas devido a
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23H1317741 - CRI Origo

complicagdes nas obras de conexdo dos projetos o pagamento da divida foi realizado com recursos provisionados em uma
conta pagamento de juros constituida para essa finalidade.

Com a conclusdo das obras e energizacdo das usinas acompanhamos agora as demais condi¢Bes necessarias para a
conclusdo financeira dos projetos. Restam pendentes o faturamento minimo mensal por 3 meses consecutivos e um relatério
de conclusdo atestando o cumprimentos das condi¢8es. A data limite para conclusdo do completion é 31 de julho de 2025.

CICC12/22 - Concessionaria de lluminagdo Publica Conecta Campinas S.A.

A Concessionaria de lluminagdo Publica Conecta Campinas S.A. (“Conecta Campinas”) é uma
SPE que detém o contrato de concessdo administrativa para desenvolvimento,
modernizagdo, expansdo, eficientizagdo energética, operacdo e manutencdo da rede e,

municipal de iluminagdo publica de Campinas, no estado de Sdo Paulo, por um prazo de 13 .-
anos (Mar23 - Fev36). No ambito do contrato de concessdo, a empresa € responsavel pela = ConeCtCI
(i) instalagdo de lampadas de LED em 124.484 pontos de iluminacdo; (i) implantagdo de um Campinas | SP

sistema de telegestdo para o parque de iluminagdo; e (i) 421 projetos especiais de
iluminagdo de destaque.

A concessionaria é remunerada via contraprestacdo mensal advinda dos recursos arrecadados pelo Municipio de Campinas
com a Contribuicdo para o Custeio da lluminagdo Publica (“COSIP"). A COSIP é cobrada pela distribuidora local (CPFL) na conta
de luz dos consumidores do municipio e repassada para uma conta vinculada ao contrato de concessdo. A contraprestacdo
maxima é de BRL ~22 mIn/ano (data-base Jun'23) e é reajustada a cada 12 meses pelo IPCA. 79% do valor da contraprestagdo
é fixo, sujeito a um ramp-up conforme marcos contratuais de avango na modernizacdo do parque de iluminagao publica. Os
outros 21% sdo varidveis conforme apura¢do de um indice de desempenho operacional.

O racional de crédito da operacdo é hibrido combinando uma estrutura de project finance com garantias dos acionistas, e é
baseado no risco de conclusao da modernizagao do parque de iluminagdo publica e arrecadacdo da COSIP. A divida é sénior
e possui um pacote de garantias em primeiro grau que inclui a Aliena¢do Fiduciaria de A¢des da Emissora, Cessdo Fiduciaria
dos Direitos Creditérios da COSIP, Direitos emergentes do Contrato de Concessdo, Apdlices de Seguro e Contratos do
Projeto. Além disso, a emissao conta com fianga corporativa solidaria dos acionistas. A debénture possui prazo de doze
meses com amortizacdo e pagamento de juros bullet, ou seja, no vencimento. A debénture CICC12/CICC22 possui prazo de
10.5 anos, e taxa de aquisicdo de IPCA + 12.04% / IPCA + 14.74%, respectivamente.

Monitoramento

A concessionaria concluiu 0 1* marco da concessdo no dia 30 de abril de 2025, conforme limite estabelecido no contrato de
concessao, com a modernizagdo de 40.450 pontos de iluminacdo publica, 1000 faixas de pedestre, 36 parques e bosques, 12
monumentos e 4 patriménios que contemplam a iluminacdo de destaque. A concessionaria estd em processo de
cumprimento dos tramites formais junto a prefeitura para obten¢do do termo de aceite e o reconhecimento oficial da
conclusdo do marco pelo poder concedente. Apds o aceite do Verificador Independente do contrato de concessao (Arcadis) a
receita operacional bruta do projeto serd majorada mais 33% da contraprestagdo maxima contratual. Em 31 de Outubro de
2025, a companhia concluiu o 2° marco da concessdo, que engloba a meta de eficientizacdo energética de 58%,
moderniza¢do de mais 40.450 pontos, implanta¢do de iluminagdo de destague, 1.000 pontos de faixa pedestre, 4 bosques, 5
parques, 29 pragas e 13 monumentos.

RGRA11 - Concessiondria de Rodovias Rota dos Graos S.A.

A emissora é uma SPE que possui a concessao do trecho de 140 km da Rodovia MT 130 entre -
Primavera do Leste e Paranatinga no Mato Grosso. O objeto da concessdo inclui a implantagdo (
de 2 pracas de peddgio e a operacdo e manutengdo da via pelo prazo de 30 anos (de jun/21 &‘ rota dos

L
até mai/51). A emissora concluiu as obras iniciais obrigatérias para inicio da cobranca das grqos

tarifas de pedagio e as pracas estdo em operagdo comercial desde out/22, as demais obras .
. ~ ~ . . . lelhor Caminno
previstas na concessao sdo consideradas de baixa complexidade.

A Rota dos Graos possui o controle compartilhado por 5 acionistas, todos com 20% de participacdo na SPE: Vale do Rio
Novo, Encalso Construg8es, Terracom Concess8es e Participaces, Construtora Kamilos e Trail Infraestrutura.
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RGRA11 - Concessionaria de Rodovias Rota dos Graos S.A.

A emissdo de debéntures foi estruturada com base no risco de geracdo de caixa futuro da concessdo e conta com garantias
adicionais dos acionistas até a conclusdo financeira do projeto (project finance com recurso limitado aos acionistas). As
principais premissas para proje¢do do fluxo de caixa da emissora foram validadas por consultores independentes. A emissdo
recebeu rating A+.br pela Moody's e os recursos estdo sendo utilizados para conservagdo, recuperagdo, manutencdo e
implantagdo de melhorias na rodovia MT-130. O pacote de garantias das debéntures inclui a Cessdo Fiduciaria dos direitos
emergentes do Contrato de Concessdo, Direitos Creditérios dos Contratos do Projeto, das Apdlices de Seguro e das Contas
Vinculadas, a Alienacdo Fiduciaria das A¢8es da Emissora, Conta Reserva do Servico da Divida e Fianga Corporativa solidaria
dos acionistas. A estrutura da divida conta com um ICSD minimo de 1,3x para a SPE e covenants aplicaveis aos fiadores até a
conclusao financeira.

Monitoramento

No dia 28 de fevereiro de 2025, a Moody's publicou uma atualizacdo do rating atribuido a emissdo mantendo o rating A+.br
com perspectiva estavel, reafirmando a sua posicdo de que o ativo é uma rota estratégica para o escoamento de produtos
agricolas e a perspectiva positiva de crescimento da produgdo de graos na regido.
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ENAT11 - Brava Energia S.A
—

A emissora é uma empresa local independente de Exploracdo e Producdo (E&P) de Oleo e Gas.
A companhia conta com mais de 20 anos de histérico no mercado e possui capital aberto com
ac¢Bes listadas na B3 (Novo Mercado) desde fev/11. A companhia tem como maiores acionistas
a Queiroz Galvdo e a Jive Investments, e possui 33% das a¢Bes em free float.

A Enauta possui quatro ativos em produgdo:

= 45% do Campo de Manati (litoral Bahia): producdo de aproximadamente 2,8mm m3/d de
gas, reservas 2P de 10,5 mm boe. Manati é operado pela Petrobras que possui também
contrato take or pay para aquisicdo de 100% do volume produzido no campo até jun/30,
preco em reais, atualizado pelo IGP-M.

= 100% do Campo de Atlanta (litoral R e SC): concessdo para producdo de éleo até 2044.
Producdo média de 13,8 kboe/d, reservas 2P de 155,7 mm bbl. Opera¢do prépria desde
2018 por meio de um Sistema de Producdo Antecipado - SPA que inclui um FPSO com
capacidade de produgdo de 20,0 kboe/d.

= 100% dos Campos Urugua e Tambau (litoral Rio de Janeiro): producdo de petréleo, gas
associado e gas ndo-associado na Bacia de Santos. Producdo média de 5 kboe/dia em
fevereiro de 2024. A plataforma utilizada para a exploragdo dos campos é o FPSO Cidade Comparagao entre o
de Santos, que tem capacidade de produzir 25 mil bbl/dia de 6leo e 10 mm m3/dia de gés. FPSO Petrojarl 1 do SPAe

= 23% do Parque das Conchas (litoral Rio de Janeiro): concessdo para producdo de dleo 0 FPSO Atlanta do 5D
vigente até dezembro de 2032. O ativo é formado pelos Campos Abalone, Ostra e
Argonauta e fica localizado na Bacia de Campos.. O Parque apresentou produ¢ao média de
32 kboe/dia em fevereiro de 2024.

FPSO Atlanta - 210 metros

A Enauta anunciou em fev/22 a decisdo de investimento em um Sistema de Producdo Definitivo - SD para o Campo de Atlanta
com CapEx previsto de U$ 1,2 bilhdo em sua primeira fase. O projeto de expansdo inclui um FPSO com capacidade de
producdo de 50,0 kboe/d (2,5x o SPA) e previsdo do primeiro ¢leo para meados de 2024. Até o término de 2023, a companhia
ja investiu aproximadamente U$ 714 milh8es no projeto, o que incluiu a aquisi¢do do novo FPSO. Segundo a companhia 90%,
dos investimentos necessarios para a conclusdo da Fase 1 do projeto ja foram contratados, incluindo um contrato de EPCI
celebrado com a Yinson para as adapta¢8es necessarias no FPSO.

A companhia apresentou divida liquida de aproximadamente R$ 649 milhdes ao final do quarto trimestre de 2023, relacdo
divida liquida / EBITDA de 1,0x. Os recursos da emissdo serdo utilizados para pagar parcela dos investimentos no projeto de
expansdo da capacidade produtiva do Campo de Atlanta e refor¢o do capital de giro da Companhia. A estrutura da divida é
corporativa, baseada no projeto de expansdo e conta com indices financeiros e restricdo de endividamento da Companhia até
o limite de 2,5x Divida Liquida / EBITDA. O pacote de garantias das debéntures inclui a Alienacao Fiduciaria de A¢des da Enauta
Energia S.A, Garantia sobre as a¢Bes de emissdo da Enauta Netherlands B.V. e Atlanta Field B.V., Penhor dos Direitos
Emergentes dos Contratos de Concessdo de Atlanta e Manati e Fianca Corporativa das subsididrias Enauta Energia S.A,
Enauta Netherlands B.V. e Atlanta Field B.V.

UNEG11 - UTE GNA | Geracao de Energia S.A.

A UTE GNA | Geragdo de Energia S.A. € uma SPE que detém a autoriza¢do para a implantacao

e a operacdo da Usina Termelétrica GNA | té 2050. O Projeto é localizado no municipio de

Sdo Jodo da Barra (R)) e possui 1.338 MW de capacidade instalada. A usina Termelétrica GNA 3500

| estd em fase operacional sendo que o comissionamento ocorreu em Set21. O Projeto "’L"' GNA
possui um Contrato de Comercializagdo de Energia no Ambiente de Contratacdo Regulado GAS NATURAL AU
por disponibilidade de 610,9 MW com um prazo de 30 anos, sendo 23 anos remanescentes

(2046) com 100% de inflexibilidade (receitas ndo dependem de despacho do ONS).

A Emissdo conta com um pacote de garantias que inclui a alienagdo fiduciaria das a¢des da emissora, cessdo fiduciaria de
direitos creditérios oriundos dos contratos de comercializacdo de energia, da autorizagdo, contas vinculadas, apdlices de
seguros e outros créditos da emissora e SPEs e alienacdo fiduciaria dos equipamentos. As debéntures contam ainda com
fianca corporativa da Comerc Energia e das SPEs. As garantias sdo compartilhadas com o Credor do Swap que converte o
fluxo financeiro da divida para ddlares americanos para compatibilizagdo do servico da divida com o PPA. Adicionalmente, a
Emissora possui Contrato de Suprimento de Gas celebrado com a Britsh Petroleum - BP por 23 anos (Jan21 - Dez'43). A
estrutura aciondria do projeto inclui a SPIC Brasil Energia (33%), a Siemens (25%), a bp p.l.c. (13%) e a Prumo Logistica (29%).

A emissdo conta com fiancas bancarias na totalidade da divida até a conclusdo técnica do Projeto, além de garantias reais a
nivel do projeto, como a alienagdo fiduciaria das a¢des da Emissora e a cessdo fiduciaria dos PPAs do projeto. O Projeto
possui um empréstimo com o BNDES garantido pelo KFW de BRL 1,8 bIn. As garantias sdo compartilhadas com o KFW
enquanto vigente o financiamento do BNDES. A emissdo possui rating A emitido pela S&P em Mai'23.
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IRJS14 - Igua Rio de Janeiro S.A.

A Emissora é uma SPE que possui a concessdo de 35 anos (até 2057) para prestacdo

regionalizada de servicos publicos de abastecimento de dgua e esgotamento sanitario nos =
bairros Barra da Tijuca, Jacarepagua e Recreio no Rio de Janeiro (juntos representam 95% p— /GUA_

da receita da concessdo), além dos municipios de Miguel Pereira e Paty do Alferes no N
mesmo estado. A tarifa da concessdo é ajustada anualmente por uma férmula paramétrica

que considera as press@es inflaciondrias sobre os principais custos da operacdo. A area da

concessdo abrange uma populagdo de 1,2 min de pessoas. A concessdo tem perfil maduro,

com altos indices de cobertura de agua (95%) e esgoto (84%), atendendo um publico em regides nobres do Rio de Janeiro,
composto principalmente por grandes condominios (6% das conex&es representam 2/3 do faturamento). O contrato
estabelece metas para a universalizagdo do atendimento: (i) 99% de cobertura de agua; (ii) atender 90% da popula¢do com
coleta e tratamento de esgoto; ambos até 2033, e (i) reduzir as perdas de agua de 61% para 25% até 2031.

A lgua RJ planeja investir BRL 2,2 bln ao longo da concessado voltados para aumento da cobertura e obras consideradas de
baixa complexidade (BRL 300 min/ ano de 2023 a 2026), além de BRL 681 mIn em projetos especiais ndo vinculados as metas
da concessdo. O investimento mais relevante refere-se ao pagamento da outorga fixa de BRL 7,3 bin (lance vencedor do leildo
com 130% de agio): (i) 65% pagos na assinatura da concessao (Ago'21); 15% pagos no inicio da operagdo (Fev'22); e a Ultima
parcela é devida em Fev'25 no valor BRL 1,46 bln; Estima-se que a concessdo vai gerar ~BRL 57 bln em fluxo de caixa livre.

A concessiondria SPE Igua R] é uma subsidiaria integral da Igua Saneamento. O grupo possui 15 concessdes e 3 PPPs de
saneamento em 6 estados diferentes (Receita Operacional Liquida ajustada de BRL 2,0 bin e EBITDA de BRL 870 min em
2023). Devido aos financiamentos necessarios para o pagamento da outorga da Igud RJ o grupo apresenta uma alavancagem
financeira elevada (7,17x ND/EBITDA em 2023). A estrutura acionaria é composta pelo CPP Investments (29,9% direto), o
AIMCo (10,8% direto), BNDESPar (10,9% direto) e fundos que que possuem investimentos indiretos complementares do CPP
Investiments e da AIMco, geridos pelos dois controladores.

A emissdo de debéntures foi estruturada com base no risco de geragdo de caixa futuro da concessdo e conta com garantia
adicional do acionista até a conclusdo financeira do projeto no caso da primeira série (estrutura de project finance com
recurso limitado aos acionistas). O nivel de maturidade da concessdo e a experiéncia da Igua na operagdo desse tipo de ativo
limitam os riscos operacionais. A equalizacdo da estrutura de capital do projeto incluindo a quitagdo integral do empréstimo
ponte e aportes adicionais de equity dos acionistas (risco funding gap) séo os principais pontos de risco da estrutura sob a
6tica de um project finance puro. A emissdo recebeu rating brAA+br pela S&P e os recursos serdo utilizados para pré-
pagamento parcial do empréstimo-ponte. O pacote de garantias das debéntures inclui a Cessdo Fiduciaria dos direitos
Emergentes do Contrato de Concessdo e das Contas Vinculadas, a Alienagdo Fiducidria das A¢Bes da Emissora e Garantia
Corporativa da Igua Saneamento S.A. até a conclusdo financeiro do Projeto. As garantias serdo compartilhadas com os
demais credores do Projeto na proporc¢do do saldo devedor de cada credor. A estrutura da divida conta com um ICSD
minimo de 1,2x para a SPE.

Em maio, a gestora de investimentos IG4 Capital anunciou a venda de sua participacdo de 3% na Igua saneamento para o CPP
Investiments. A 1G4 era a responsavel pela administracdo da Igua por meio de um contrato de gestdo, sendo a gestora e
acionista dos FIPs Igud e Mayim, que juntos detém 48,4% do capital social da Igua Saneamento. Com a saida da gestora, o
CPP e o0 AIMCo assumirdo o controle dos fundos.

HVSP11 - Hélio Valgas Solar Participacdes S.A.

Hélio Valgas é um projeto de geracdo de energia solar com CapEx estimado de R$ 1,99

bilh&es, localizado em Minas Gerais, dividido em 5 SPEs controladas pela Comerc. Quando

finalizado, o complexo solar contard com capacidade instalada de 662 MWp. O projeto

possui um contrato de venda de energia com prazo de 20 anos para o suprimento de 130 comerc
MWm a LIASA, produtora de silicio no estado de Minas Gerais, com preco de energia de US$

35,9/MWh (Jan'21). A estrutura de comercializagdo de energia é de autoprodugdo por o
equiparagdo e a Liasa é acionista com a¢ées ordindrias do projeto. As usinas estdo em fase

avancada de construcdo, sendo o inicio de operagdo comercial previsto para o terceiro trimestre de 2023. O Projeto é
controlado pela Comerc Energia que é uma subsidiaria da Vibra Energia e de fundos geridos pela Perfin.

energia
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I Estratégia de Investimento Tatica

RDVE11 - RDVE Subholding S.A.

A emissora é uma subholding que controla integralmente quatro SPEs que possuem as

outorgas de autorizagdo para constru¢do e operagdo de quatro usinas de geracdo de

energia edlica com prazo de 35 anos (término Abr'55). As usinas edlicas estdo parcialmente A
em operacdo sendo que 37 de um total de 45 aerogeradores, fornecidos pela empresa casadosventos
dinamarquesa Vestas, ja foram liberados para operacdo (82%). Estima-se que os parques

estardo completamente em operagdo comercial até Set’23, quando iniciam as obrigac¢des de

suprimento dos contratos de venda de energia celebrados pelas SPEs. As SPEs possuem contratos de venda de energia com
obrigacdo de suprimento de aproximadamente 80% da expectativa de geracdo de energia no cenario P90 nos préximos 13
anos, sendo 4% deste cendrio no Ambiente de Contratagdo Regulado e o remanescente em contratos celebrados no
Ambiente de Contratagdo livre com a Copel (45%), BP (14%) e RIMA (14%). Os quatro projetos juntos demandam R$ 1,27
bilhdes para sua implantacdo sendo que aproximadamente 20% foram integralizados pelos acionistas (Casa dos Ventos e
Comerc Energia, com 80% e 20% de participacdo acionaria respectivamente) e o restante financiado com dividas de longo
prazo contratas pelas SPEs com o Banco do Nordeste (47%) e a emissdo de debéntures de R$ 430 milhdes.

A estrutura de garantias das debéntures inclui cobertura de fiancas bancarias garantindo a totalidade da divida até a
conclusdo fisica e financeira dos projetos. Embora e emissdo seja subordinada no nivel societario e em termos de fluxo de
caixa, em relacdo as dividas contratadas com o Banco do Nordeste, as SPEs sdo fiadoras da emissdo e as garantias de Project
Finance (Alienagdo Fiducidria de A¢Bes da emissora e das SPEs, Alienagdo Fiduciaria dos Aerogeradores e Cessdo Fiducidria de
Recebiveis) sdo compartilhadas entre os bancos fiadores que garantem a divida como Banco do Nordeste e os debenturistas.
A emissdo recebeu rating AA br pela Fitch e classificacdo de debénture verde pela Sitawi, os recursos da emissdo foram
utilizados para construgdo das usinas edlicas. O risco da operagdo é baseado na capacidade de geracdo de caixa futura das
SPEs apds a liberacdo das fiancas bancérias, o principal covenant da apuracdo é o atendimento de um Indice de Cobertura do
Servico da divida de no minimo 1,2x.

ORIG11 e ORIG12 - Origem Energia S.A.

A Origem Energia é uma empresa local independente com modelo de negdcios verticalizado

para a Exploracdao e Producdo (E&P) de Petréleo e Gas incluindo a Infraestrutura associada

para processamento, armazenagem e transporte. A empresa conta com infraestrutura

propria para a exploragdo e venda de ¢leo e gas sendo 300 km de gasodutos conectados a CRIGEM
TAG e a um terminal de exportagdo, uma unidade de processamento de gas de 1,8 min m3/

dia, um reservatério com capacidade de armazenagem de 1,5 bln m3, duas termelétricas

com 250 MW de capacidade instalada e uma concessdo de terminal de exportacdo de

petroleo.

A companhia possui dois campos operacionais: (i) Cluster Alagoas (97% da producdo) e (i) Cluster Tucano Sul (3% da
producdo). Ambos sdo ativos desinvestidos pela Petrobras compostos por campos onshore. No 3723, a produgdo foi de 11,3
kboe/ dia, segmentada em 76% de gas e 24% de dleo. A produ¢do aumentou em 158% desde o inicio da operagdo dos
campos pela Origem.

A Origem Energia tem como seu principal acionista o fundo PSS Energy, com 96% das ac¢Ges. O fundo é gerido pela Prisma
Capital. As duas emissdes contam, de forma compartilhada, com a cessdo fiduciaria de dividendos e quaisquer recebiveis das
subsidiarias da emissora como garantia, além das garantias reais outorgadas no ambito da 1* Emissdo da Origem Alagoas
(vencimento em 2028). A debénture conta com covenants financeiros, cujo os principais sdo a restricdo para contrair novas
dividas pela Emissora exceto quando Divida Liquida/EBITDA consolidado < 3,0x a partir de 2024 e restricdo a distribuicdo de
dividendos e reducdo de capital pela Emissora em caso de Divida Liquida/EBITDA consolidado > 1,75x. As duas emissGes
contam com Rating A local atribuido pela Fitch Ratings.

& — .
Mg £ =p Adote um Fundagho Conheca mais sobre as 12
0 IR e S e RO :

EDUCACAO atividades sociais da RBR

’ ,‘o AT

o
J= <x¢ Rizomas
g3k




vl_l/RBR rbrasset.com.br u m

asset management Site do Fundo RBRJ11 (link) Siga nossas redes sociais

RBR Infra Crédito Fl-Infra | RBRJ11 Novembro 2025 | Relatério Mensal

z

I Estratégia de Investimento Tatica

- Brasil Tecnologia e Participagoes S.A.

A emissora é a 8 maior empresa de banda larga fixa do Brasil em nimero de acessos, atuando

desde a construgdo e gestdo das infraestrutura de rede até a comercializagdo dos servigos BraSiI
(instalagdo, suporte técnico, cobranga e atendimento ao cliente). A companhia fornece acesso a
internet via fibra Otica, servicos de TV por assinatura, telefonia fixa, solugbes em nuvem, TecPar

suporte de T.I. entre outras solug¢8es voltadas a conectividade e tecnologia. O publico-alvo é
composto tanto por clientes B2B quanto B2C, em uma propor¢do de receita total de 70/30 respectivamente em dez/24.

A companhia possui mais de 168 mil km de rede sob gestdo, sendo 97,7 mil km de rede de longa distancia e 71,1 mil km de
rede metropolitana com praticamente 100% de rede prépria. Possui presenca em 9 estados brasileiros e atua em 307
cidades, com um market share relevante especialmente nos estados de Mato Grosso, Minas Gerais e Rio Grande do Sul.
Possui uma base de clientes robusta com 4,2 min de homes passed? e 1,06 milhdes de homes connected? considerando as
aquisi¢les recentes.

O business plan da empresa é bastante agressivo, adotando uma estratégia de crescimento inorganica por meio de
aquisicBes de outros provedores de internet com um histérico de aquisi¢des e integracdo de 56 companhias. Dessa forma a
companhia consegue capturar sinergia e ganhos de escala para a operagdo.

Em jan/25, a Brasil TecPar recebeu um investimento inicial de R$ 300 milhdes da Macquarie Capital, que passa a fazer parte
da estrutura societaria da empresa com uma participagdo de 16%. O acordo de investimentos permite que a Macquarie
aumente a sua participacdo em até R$ 1,5 bln nos proximos 4 anos de modo a acompanhar o plano estratégico de negdcios
da companhia.

A S&P atribuiu o rating A+ para a 3% emissdo da Brasil TecPar reiterando a expectativa da agéncia de que a empresa
continuara crescendo de forma organica e inorganica nos proximos anos, mantendo a sua posi¢ao de mercado.

A operagdo conta com uma pacote de garantias robusto incluindo a alienagdo fiduciaria dos bens mdveis correspondentes a
rede de cabeamento de fibra dptica e equipamentos de rede que devem corresponder a 100% do saldo devedor da emissdo
e a cessdo fiduciaria de recebiveis oriundos de contratos comerciais da TecPar que devem corresponder a 15% do saldo
devedor.

TUPW21 - Tupi Energias Renovaveis S.A.

A Companhia é controlada pela Ibitu Energia S.A. (“Ibitu Energia”), que, por sua vez, é

controlada pela gestora Castlelake. A empresa opera 13 SPEs que gerenciam plantas edlicas P 2

em quatro clusters, complexo Icarai, Talba, Amontada, Riachdo. As receitas sdo Ibitu
majoritariamente garantidas por PPAs com a Cemig GT e acordos no mercado regulado até ﬁ energio
2033. Todas operacionais, conforme aferido nas demonstra¢des auditadas de 2025.

Recentemente (Agosto / 2025), a Fitch Ratings atribuiu Rating Nacional de Longo Prazo 'AA-
(EXP)(bra), com Perspectiva Estavel, a primeira emissdao de debéntures simples da Tupi
Energias Renovaveis S.A.

A operagdo conta com um robusto pacote de garantias, incluindo a alienagdo fiduciaria de todas as a¢Bes da Ibitu e suas
SPEs, as quais serdo fiadoras, além da alienacdo fiducidria de todos os equipamentos e cessdo fiducidria dos direitos
creditorios, dos direitos emergentes da autorizagdo e dos recebiveis, hd uma conta-reserva no equivalente a 6 meses do
servico da divida e covenants financeiros que restringem o pagamento de dividendos ao acionista em caso de DSCR
consolidado ficar abaixo de 1,25x. Adicionalmente, ha limitagdo para contratacdo de endividamento adicional,
desinvestimentos e aquisi¢oes.

Domicilios aptos a receber uma conexdo. 2Domicilios efetivamente conectado & rede.
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1 Estratégia de Investimento Yield

A Qluz Joinville Concessionaria de lluminagdo Publica SPE S.A. é uma SPE controlada pela Qluz
Participa¢cBes S.A. que detém o contrato de concessdo administrativa para a implantagdo,
operagdo e manutengdo do parque de iluminagdo publica do Municipio de Joinville, no estado

QLPA21 - Qluz Participagdes S.A.
de Santa Catarina por um prazo de 22 anos. No ambito do contrato de concessao, a empresa Q
é responsavel pela (i). instalagdo de lampadas de LED em 58.310 pontos de iluminagdo publica,

(ii). implantagdo de um sistema de telegestdo para a iluminacdo publica; e (ii). elaboragdo de 135 projetos de iluminagdo
especial.

A concessiondria é remunerada via contrapresta¢do mensal advinda dos recursos arrecadados pelo Municipio de Joinville
com a Contribuicdo para o Custeio da lluminagdo Publica (“COSIP"). A COSIP é cobrada pela distribuidora local (Celesc) na
conta de luz dos consumidores do municipio e repassada para uma conta vinculada ao contrato de concessdo. A
contraprestacdo maxima é de BRL ~18,1 mIn/ano (data-base Fev25) e é reajustada a cada 12 meses pelo IPCA. 80% do valor
da contraprestagdo € fixo, sujeito a um ramp-up conforme marcos contratuais de avan¢o na moderniza¢do do parque de
iluminacdo publica. Os outros 20% sdo variadveis conforme apuragdo de um indice de desempenho operacional.

A Qluz é subsidiaria integral do grupo Quantum. O grupo foi fundado em 1990 no estado de Santa Catarina e possui uma
atuacgdo focada na prestacao de servicos de engenharia para os setores elétrico e de iluminacdo publica. A Quantum é
responsavel pela gestdo de ~379 mil pontos de lluminagdo Publica em 18 municipios.

O racional de crédito da operagdo em estrutura project finance non-recourse é baseado no risco de conclusdo da
moderniza¢ao do parque de iluminacgdo publica e arrecadagdo da COSIP. A divida é sénior e possui um pacote de garantias
em primeiro grau que inclui a Alienacdo Fiduciaria de A¢des da Emissora, Cessdo Fiduciaria dos Direitos Creditérios da COSIP,
Direitos emergentes do Contrato de Concessado, Apdlices de Seguro e Contratos do Projeto. A debénture foi emitida em duas
séries distintas. A primeira série (QLPA11) foi estruturada como uma divida mezanino com prazo de 8 anos, pagamento de
juros semestrais, caréncia de 3 anos e amortiza¢do customizada. Essa divida serd amortizada com o pagamento dos
dividendos futuros da concessao de Joinville. Ja a segunda série (QLPA21) apresenta prazo de 18 meses, com amortizacdo e
pagamento de juros bullet, ou seja, no vencimento. A operacdo foi estruturada como um empréstimo-ponte que devera ser
amortizado por meio de nova divida de longo prazo integralmente amortizavel.

AEGE16 - Equipav Saneamento S.A.

A Equipav é uma plataforma de investimento com atuacdo em projetos de infraestrutura no

Brasil ha mais de 60 anos, com foco em saneamento e rodovias. A empresa é controlada pelas L ——
familias Vettorazzo e Toledo, cada uma com participacdo de 50%. A emissora é uma holding E u, av
ndo operacional da Equipav que investe no setor de saneamento através de sua controlada q p

Aegea Saneamento na qual detém 53% de participacdo, e a maior empresa de saneamento
privado brasileiro, servindo mais de 39 milhdes de clientes em 15 estados e com mais de 56%
do market share do setor privado de saneamento, atuando na operagdo e gestdo de sistemas
de saneamento e esgoto. O portfélio da Aegea se deu, principalmente, por meio de aquisi¢ces
que engloba concessdes e PPPs em +500 cidades com prazo médio de contratos de 31 anos.

Saneamento

Em abr/25 a Aegea venceu o leildo de trés novos blocos de saneamento no estado do Para, com Capex total estimado de R$
15,2 bi para a universalizagdo dos servicos de agua e esgoto até 2033 e contam com pagamentos de R$ 1,4 bi em outorga
fixa.

Além disso, os crescentes investimentos na recupera¢ao de ativos tém beneficiado as margens da companhia: a Corsan, que
respondeu por cerca de 36% do EBITDA consolidado no primeiro trimestre de 2025, ja reportou margem superior a 60% no
perfodo, patamar também atingido pela Aguas de Teresina, onde as perdas de &gua foram reduzidas de 53% em 2017 para
30% no 1725, enquanto a cobertura de esgoto aumentou de 19% para 62% no mesmo periodo.

Em ago/25 a Aegea expandiu suas operagdes para o negocio de tratamento de residuos sélidos por meio da compra da
Ciclus Ambiental da Simpar, trata-se do maior centro de tratamento de residuos do Brasil e um dos 5 maiores da América
Latina, recebendo mais de 400 caminh&es com 10 mil ton de lixo todos os dias. O aterro também possui uma planta de
processamento dos residuos em biometano que produz mais de 60% de todo gas biometano do pais e conta com 3,7 bi de
m? de drea e grande parte dela ainda ndo esta sendo utilizada. A venda saiu a um equity value de R$ 1,1 bi e um enterprise
value de R$ 1,9 bi, onde 80% serd pago a vista e o restante em duas parcelas, sendo a primeira em fev/26 e a segunda em
fev/27, corrigidas pelo CDI.

A S&P atribuiu o rating brAA+ para a 6° emissdo de debéntures da Equipav Saneamento, refletindo a previsibilidade dos
fluxos de caixa oriundos das opera¢Bes da Aegea. O pacote de garantias inclui a aliena¢do fiduciaria de 15% das acées
ordindrias da Aegea, das quais a Equipav detém 70,7%.
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RBR Infra Credito Fundo de Investimento em Cotas de Fundos Incentivados de

Investimento de Infraestrutura Renda Fixa 1° Emissdo (23/11/22): 824.957

2% Emissdo (01/08/2023): 875.744

Cédigo

RBRJ11 Numeros de Cotistas

CNPJ 4.017
44.982.118/0001-38

Objetivo Rentabilidade Alvo
Proporcionar rendimentos aos cotistas por meio de investimentos em titulos )

privados de divida nos setores relacionadas a Infraestrutura 1,5% a 2,5% acima da NTN-B
preponderantemente na aquisi¢do de Debéntures Incentivadas de

Infraestrutura

Segmento Taxa de Gestdo e Administragdo
Infraestrutura 1,170% a.a.

Gestor

RBR Infra Gestora de Recursos Ltda. Taxa de Performance
Administrador 20% sobre o que exceder o IPCA +: (i) Média do yield

anual do IMAB5 + 2,0% a.a., caso essa média seja

BRL Trust Distribuidora de Titulos e Valores Mobilidrios S.A. X p
Lt HIstbU 'u et menor ou igual a 4,0% a.a.; ou (ii) 6,0% a.a. caso a

PUblico-alvo Média do yield anual do IMABS seja entre 4,0% a.a. e
' 5,0% a.a.; ou (i) Média do yield anual do IMAB5 + 1,0%
Investidores em geral a.a., caso essa média seja maior ou igual a 5,0% a.a.

Inicio do Fundo

23/11/2022 UHLEUEED

Prazo de Duragdo: Isencdo IRPF (rendimentos e ganhos de capital)
Indeterminado

Ambiente de Negociacgo das Cotas Patrimdnio Liquido 28.11

Mercado de Balcdo (MDA B3 CETIP) R$ 1601 milhdes

Data-base (Rendimentos)

Ultimo dia atil do més anterior a distribuicdo Patrimanio Liquido Médio 12M

Pagamento de Rendimentos

) . R$ 156.1 milhdes
15° dia do més

As informagdes contidas nesta apresentacdo ndo podem ser consideradas como Unica fonte de informag8es no processo decisério do investidor, que, antes de tomar
qualquer deciséo, devera realizar uma avaliagdo minuciosa do produto e respectivos riscos, face aos seus objetivos pessoais e ao seu perfil de risco ("Suitability"). Assim, ndo é
possivel prever o desempenho futuro de um investimento a partir da variacdo de seu valor de mercado no passado. E recomendada a leitura cuidadosa do Formulério de
Informagoes Complementares e regulamento do fundo de investimento pelo investidor ao aplicar seus recursos.

Este boletim tem cardter meramente informativo, destina-se aos cotistas do Fundo, e ndo deve ser entendido como analise de valor mobilidrio, material promocional,
solicitagdo de compra ou venda, oferta ou recomendagdo de qualquer ativo financeiro ou investimento. Recomendamos consultar profissionais especializados e
independentes para eventuais necessidades e questdes relativas a aspectos juridicos, tributarios e de sucessdo. As informagdes veiculadas, os valores e as taxas sdo
referéncias as datas e as condi¢Ges indicadas no material, e ndo serdo atualizadas. Verifique a tributacdo aplicavel. As referéncias aos produtos e servicos sdo meramente
indicativas e ndo consideram os objetivos de investimento, a situacdo financeira, ou as necessidades individuais e particulares dos destinatarios. O objetivo de investimento
ndo constitui garantia ou promessa de rentabilidade. Os dados acima consistem em uma estimativa e ndo asseguram ou sugerem a existéncia de garantia de resultados ou
informagdes nele contidas. Adicionalmente, ndo se responsabilizam por decisdes dos investidores acerca do tema contido neste material nem por ato ou fato de profissionais
e especialistas por ele consultados. A rentabilidade obtida no passado ndo representa garantia de rentabilidade futura. Fundos de Investimento ndo sdo garantidos pelo
administrador do fundo, gestor da carteira, por qualquer mecanismo de seguro, ou ainda, pelo Fundo Garantidor de Crédito (FGC). Ao investidor é recomendada a leitura
cuidadosa tanto do prospecto quanto do regulamento do Fundo, com especial aten¢do para as cldusulas relativas ao objetivo e a politica de investimento do Fundo, bem
como as disposi¢des do prospecto que tratam dos fatores de risco a que este estd exposto. Os riscos eventualmente mencionados neste material ndo refletem todos os
riscos, cendrios e possibilidades associados ao ativo. O investimento em determinados ativos financeiros pode sujeitar o investidor a significativas perdas patrimoniais. Ao
investidor cabe a responsabilidade de se informar sobre todos os riscos, previamente a tomada de decisdo sobre investimentos. Ao investidor cabera a deciséo final, sob sua
Unica e exclusiva responsabilidade, acerca dos investimentos e ativos mencionados neste material. Para obter informagdes sobre objetivo, publico-alvo e riscos, consulte o
regulamento do Fundo. Sdo vedadas a copia, a distribui¢do ou a reprodugdo total ou parcial deste material, sem a prévia e expressa concordancia do administrador e do
gestor do Fundo.

RBR Asset Management

Autorregulacao Autorregulacao
ANBIMA ANBIMA m Principles for Av. Pres. Juscelino Kubitschek, 1.400 Cj. 122
.== PRI msepsotr:rs]g!{lﬁt Sdo Paulo, SP - CEP: 04543-000
Administracdo Fiduciaria Tel: +55 11 4083-9144 | contato@rbrasset.com.br
www.rbrasset.com.br
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fF‘ Glossario

CapEx: Capital Expenditure, termo em inglés que significa investimentos em bens de capitais.
Cash waterfall: mecanismo que define a prioridade do destino de cada fluxo financeiro.

Club deal: conjunto de empresas ou fundos que se unem com o objetivo de adquirir um titulo de divida ou uma
empresa.

COD: Inicio de operagdo comercial

Conta escrow: conta na qual é depositado o valor de uma garantia, até que as condi¢Bes para sua liberagdo sejam
satisfeitas.

Correcdo Monetaria: So ajustes contabeis e financeiros, exercidos para adequacdo da moeda em relagcdo a inflagdo.
Eles sao realizados por meio de atualiza¢do do saldo devedor da opera¢do pelo indexador de referéncia.

Covenants: clausulas restritivas presentes em contratos de divida que tem como objetivo a prote¢do dos credores.
Debéntures: As debéntures sdo titulos representativos de divida emitidos por empresas com o objetivo de captar
recursos para diversas finalidades, como, por exemplo, o financiamento de seus projetos. Os investidores, ao adquirem
esses papéis, tém um direito de crédito sobre a companhia e recebem remuneracdo a partir dos juros.

Debéntures Incentivadas de Infraestrutura: Debéntures emitidas com base no artigo 2° da Lei n° 12.431 de 24 de
junho de 2011

Divida Liquida: endividamento total bruto da companhia subtraido de seu caixa livre.

Duration: A Duration de um ativo é a média ponderada do prazo que um investidor leva para recuperar um investimento
realizado, geralmente medido em meses ou anos.

EBITDA: Earnings Before Interest Tax Depreciation and Amortization (EBITDA) é uma métrica que representa o lucro
operacional da uma empresa.

EBITDAX: métrica utilizada no setor de 6leo e gas correspondente ao EBITDA descontadas despesas de exploragao.

EPCI: Engineering, Procurement, Construction and Installation (EPCI) é um tipo de contrato que compreende em um s6
instrumento o projeto, a constru¢do, a compra de equipamentos e a montagem para determinada obra.

Free float: indicador que informa o percentual de a¢des de determinada companhia que esta livre para negociacdo no
mercado.

Ganho de Capital: Diferenca positiva entre o valor de venda de um bem e seu valor de compra.

ICSD: o indice de Cobertura do Servico da Divida (ICSD) é um indicador financeiro que mensura a capacidade do devedor
em amortizar a divida e pagar juros em um dado periodo

kboe/d: unidade de medida equivalente a milhares de barris de 6leo equivalente por dia.
mm bbl: unidade de medida equivalente a milhdes de barris.
MtM: Marca¢do a Mercado (Market to market).

Non-recourse: tipo de financiamento no qual o pagamento da divida é limitado aos fluxos e as garantias especificos do
projeto.

NTN-B: titulo publico brasileiro pés-fixado indexado ao IPCA.
Pari-passu: termo em latim que significa proporcionalmente.

Private Placement; rodada de investimento no qual a¢des ou titulos sdo vendidos para investidores e/ou instituicdes
selecionadas previamente.

Project finance: modalidade de estruturacao financeira onde o servico da divida é suportado pelo fluxo de caixa gerado
pelo projeto e tem como garantia seus ativos e recebiveis.

Ramp-up: termo que representa que a performance comercial do projeto esta em fase de crescimento.

Reservas 1P, 2P e 3P: categorizacdo das reservas de 6leo e gas dependendo da relacdo entre volume explorado
comercialmente e o volume estimado em andlises probabilisticas. (i) Provadas (1P) probabilidade minima de 90% do
volume explorado ser igual ou maior ao estimado em analises probabilisticas, (ii) Provaveis (2P) probabilidade minima
de 50% e (iii) Possiveis (3P) probabilidade minima de 10%.

Road show: série de apresentacOes feitas por uma empresa a potenciais investidores normalmente em processo de
emissao de dividas ou acdes.

Securitizagdo: processo de agrupamento de varios ativos financeiros em um Unico ativo padronizado e negociavel.
Servico da divida: parcela de pagamento da divida composta por juros e principal.

SPE: Sociedade de Proposito Especifico (SPE) € um modelo de organizacdo empresarial pela qual se constitui uma
empresa que tem um objetivo especifico pré-determinado.
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R4 Glossario

Spread: Diferenca da taxa cobrada de uma operacdo e a taxa de referéncia (ex. NTN-B) de mesma duration.

Swap: derivativo financeiro para a troca de ativos com fluxos financeiros por periodo determinado, sendo um com o
valor fixo e outro atrelado a uma variavel, como uma taxa de cdmbio ou um indice de pregos.

Take or pay. modalidade de contrato que define uma quantidade minima de produtos ou servicos a serem

disponibilizados e fixa um valor minimo a ser pago por tais produtos ou servicos, independentemente de serem
usufruidos.

TIR: Taxa Interna de Retorno de um investimento.
UFV: Usina de Energia Solar Fotovoltaica

Yield: retorno obtido em um investimento apés determinado periodo.
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