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Carta Mensal

da Gestao

Rio Bravo ESG IS FIC Fl Infra RF CP
CNPJ: 38.314.962/0001-98

RBIF11
RIO
BRAVO



Q RIO BRAVO
Sobre o RBIF11

Fundo reconhecido como Investimento
Sustentavel (“IS”) pela ANBIMA, com um

Reconhecimento IS e

\/ Taxonomia Prépria de processo de selecdo objetivo de ESG, com lista de
Analise ESG exclusao, taxonomia de ativos e avaliagdo de
riscos e adicionalidades socioambientais
Mitigagéo do Foco na qualidade de crédito de projetos de
\/ . . . infraestrutura: todos os ativos da carteira do
Risco de Crédito fundo devem ter rating independente de crédito

Carteira bem diversificada e liquida, tanto em

\/ Diver\sificagéo ativos quanto em segmentos de infraestrutura,
na busca de uma boa relagdo entre risco e retorno

Or\iginagéo Pr\épr‘ia Expertise no setore amplo relacionamento no
\/ mercado possibilita originacdo prépria, podendo
como Alavanca de Valor resultar em prémios adicionais aos cotistas
OBJETIVO DO 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 classificacdo de risco por uma agéncia classificadora de risco especializada e processo de
integracao de questoes IS e de ESG com a analise fundamentalista de crédito.

TRIBUTACAO
Isencao de tributagao nos rendimentos e no ganho de capital na venda da cota. Aliquota de imposto

de renda de 0% apenas para pessoas fisicas. Pessoas juridicas estao sujeitas a aliquota de 15% nos
termos do art. 3° § 1°da Lei12.431/2011.

COMO INVESTIR?

Vocé pode investir no Rio Bravo ESG IS FIC FI Infra pelo seu homebroker. O fundo esta disponivel
em todas as corretoras pelo cédigo 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:

Informacgoes sobre nossos fundos

Informes de rendimentos

Atualizacoes cadastrais

Disponibilidade dos im6veis dos fundos imobiliarios
Acesso direto ao time de RI

VIDEO SOBRE O REGULAMENTO CONHECA A
FUNDO DO FUNDO RIO BRAVO

2 relatorio mensal Investir é evoluir. feva4
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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
https://www.youtube.com/watch?v=EK4ol4vbWhM

Destaques do Més de Fevereiro®)

R$ 60,9 milhdes

Patrimonio Liquido

5,1 anos

Duration da
carteira

IPCA+ 8,7%

Carrego de aquisicao dos
ativos da carteira de crédito®@

2 1 Emissores

No portfélio do fundo
master®

69,6%

Referente aos Setores
Primarios da PoliticaIS @

r$ 96,31

Cota no secundario®

0,94%

Dividend yield
mensal®

@
(@
(©)

@
®

(8)

3 pelatério mensal

Data base: 29.02.2024.

|
924

Cotistas

AA' (escala local)

Rating independente
médio ponderado

CDI+ 3,00/0

Carrego equivalente da
carteira de crédito

9 Segmentos de

Infraestrutura

No portfélio do fundo
master ®

rs 97,05

Cota patrimonial
de fechamento
marcada a mercado

rs 0,91

por cota de distribuicao de
proventos no més® - com
base na premissade
distribuicao de carrego
nominal + ganho tatico

11,95%

Dividend yield
anualizado ©®

Carrego bruto do fundo - considerando caixa: IPCA+ 8,66% a.a. (equivalentes a CDI+ 2,90% a.a.)

Rio Bravo ESG IS Master Fundo Incentivado de Investimento em Infraestrutura Renda Fixa Crédito Privado -
CNPJ n° 41.533.755/0001-39 e Rio Bravo ESG IS Master II Fundo Incentivado de Investimento em

Infraestrutura Renda Fixa Crédito Privado - CNPJ n° 51.269.654/0001-56.

Conforme descrito na pagina 10 desta carta.

Competéncia fev/24 para distribuicdo no 15° d.u. de mar/24. A distribuicdo do més equivale a R$ 0,91 / cota
referentes a rendimentos no més. Isto se deve a busca pelo gestor de distribuicao do carrego nominal liquido do

RBIF11 ao longos dos meses, Distribuicdo declarada acumulada desde o inicio (jun./22) de R$ 17,99 / cota.

Dividend yield mensal e dividend yield mensal anualizado considera cota de fechamento negociada na B3.

Investir é evoluir.

I—I-_For'mador' de
Mercado (XP)

Tabela de
Sensibilidade

Cota
(R$)

TIR Liquida Isenta
(IPCA+)

93,00 8,4%
94,00
95,00
96,00
97,00
98,00
99,00

100,0

101,0



Renda Fixa e Crédito Q RIO BRAVO

Visao Geral do RBIFii

Dados Cadastrais Alocacao Atual
CNPJ: 38.314.962/0001-98 Setor (% carteira de crédito privado)
Inicio do Fundo: 07/06/2022 | 1 oo
Enenrgia Elétrica - Geragéo Renovavel [ 1 33%‘:
Prazo de Duracao: Indeterminado -
Rodovia : II 1%3/4)
Piblico-alvo: Pablico em geral
. 5 5 Tl e Telecomunicagdes E iég%
Tributagao: Isencao de IRPF, tanto ’
para ganhos de capital como para Recebiveis Geragdo Energia E Sy
rendimentos ou outros tipos de
proventos ’ Saneamento E o
~ 6%
Taxa de Gestdo: 0,80% a.a. Aguoan ¢ Aloool E &%
Taxa de Administracao Fiduciaria, PIREClFED CER E% o

Custddia, Escrituracdo e Custddia O:

4%
0,05%a.a. Forte E 5% Ofev/24

~ 4 Mobilidade Urbana H
Taxa de Performance: Nao ha " 4% Ojan/24

Benchmark: IMA-B .

Rating
Gestora: Rio Bravo Investimentos (% carteira total) A-(bra) AAA(bra)
Ltda. 10% 4%

AA+(bra)

Administrador: Banco Daycoval S.A. o

A(bra)
Classificagdo ANBIMA: Renda Fixa, 16%
Duracao Livre, Crédito Livre

Média Ponderada

do Portfélio:
Taxonomia ESG do RBIF11 Af-(bra)
o AA(bra)
v’ Setores Primarios: >60% do portfélio A+(bra) 61% = AA- 15%
18% (bra)
v’ Setores Secundarios <40% do portfélio
v’ Outros Setores: < 30% do portfdlio AA-(bra)

26%

Secundario; 3,9% InStrumento

Debéntures; 87%
Priopitario; 69,6%

Cotas FIDC; 9%
Qutros; 26,6%

LFTs / FIRF; 4%

(*) Inclui os custos de Administracdo Fiduciaria, Custédia, Escrituracdo e Custodia do Rio Bravo ESG IS Master Fundo Incentivado de Investimento em
Infraestrutura e do Rio Bravo ESG IS Master II Fundo Incentivado de Investimento em Infraestrutura. De acordo com a taxonomia do fundo, ao menos 60% do
investimento deve se concentrar em “Projetos Primarios” (Alta adicionalidade socioambiental, como projetos de geragao renovavel, linhas de transmissao e
saneamento); 30% em projetos definidos como “Terciarios” (Hidrelétricas de grande escala, Rodovias, Portos, Aeroportos, e Termelétrica a gas natural). Os
projetos considerados “Secundérios” devem compor no maximo 40% do fundo (Telecomunicagao, Ferrovias, Sistemas de mobilidade urbana e Hidrovias).

relatorio mensal Investir é evoluir. fev



Renda Fixa e Crédito Q RIO BRAVO

Cenario Macroecondmico

Mesmo ap6és o carnaval, o Congresso permaneceu em 1* marcha ao longo de fevereiro. Seguimos acompanhando a
tramitacdo dos primeiros temas do ano. Esperamos que a MP 1202/23, que reonera a folha de pagamentos, seja o
primeiro tema, com forte rejeicdo de parlamentares dado que ja foi tratado em 2023, quando os congressistas
votaram por prorrogar a desoneracgio dos impostos sobre a folha. Os detalhes da reforma tributaria devem voltar.

Na arena fiscal, a arrecadacido foi uma surpresa positiva, refletindo as medidas feitas ao longo de 2023. A
arrecadagao mais forte deve permitir que nao seja necessario revisitar a meta de resultado primario no 1° trimestre.

A inflagdo segue desacelerando no cenéario local, ainda que com obstaculos no caminho. A dltima divulgacao do
IPCA, referente ao més de janeiro, trouxe um resultado pior do que apontavam as expectativas. O maior
problema, entretanto, segue nas medidas subjacentes de inflacao, sobretudo para a inflacao de servicos. Esses
componentes do indice, que demoram a desacelerar, marcam valores ainda acima dos objetivos do Banco Central.
Os nlcleos de inflagao tiveram variacdo de 4% em 12 meses, enquanto os precos de servigos tiveram alta de 5,25%.

Assim, o Copom mantém, acertadamente, seu posicionamento de cautela. Reconhece que a atividade econémica
tem desacelerado, que a inflacao desacelera nas medidas mais amplas, mas ainda tem pontos de aten¢ao nos
componentes mais persistentes do indice. Por esse motivo, o0 BC seguiu cortando os juros em 50 bps e
sinalizando que os proximos passos devem seguir a mesma velocidade.

A atividade econémica permanece desacelerando. O PIB do ltimo trimestre de 2023, divulgado ao final de
fevereiro, apontou para estabilidade da economia brasileira. O crescimento acumulado do ano foi de 2,9%. Apesar
do crescimento positivo e forte do ano passado, houve uma desacelerac@o relevante, com os primeiros trimestres
representando parte expressiva do crescimento do periodo. O primeiro e o segundo trimestres tiveram alta média
de 1%, enquanto os dois Gltimos trimestres tiveram registraram PIB estavel. Os impulsos fiscais e o0 desempenho
surpreendente do agro no inicio do ano foram responsaveis por mais um ano de crescimento acima do potencial.
Assim, com esses dois efeitos perdendo for¢a, esperamos um crescimento mais modesto para 2024, de 1,5%.

O cenario doméstico de continuidade dos cortes de juros por parte do BC resultou em curvas de juros pré
fechando nos vértices mais curtos. Nos ramos mais longos, tanto da curva pré quanto da curva real, vimos uma
abertura das curvas. Essa abertura ocorre em virtude da sinalizacdo do BC americano de que deve demorar mais
para comecar a cortar os juros, o que pode colocar pressao no ciclo de corte de juros brasileiro a frente.

Assim, o cenario dos juros no més foi de inclinacao na curva de juros pré-fixada brasileira. Os vértices até um ano
fecharam por volta de 25 a 30 bps enquanto os mais longos chegaram a abrir 20 bps. A queda forte de 40 bps da
inflacao implicita resultou em abertura nos vértices curtos da curva de juros reais. A inflagao implicita curta se
aproximou das expectativas do Focus para um ano a frente, chegando inclusive ficar abaixo das projecoes dos
economistas no inicio de marco.

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

2024; 7,30%

Duration aproximada da

carteirado RBIF11 (5,1 anos)

2025; 5,94%
2028; 5,556% 2032; 5,64%
2055; 5,74%
2027; 5,55% 2033; 5,63%
2029; 5,57% 2080; 5,77%

2026; 5,64% 2035; 5,67% 2040; 5,69% 2045; 5,74% 20560; 5,76%
2030; b5,55%

6,57%

/ Py - —— g
5 5,70% 5,70% 5,69% 5,72%
5,58% . 5,58% 5,62% 5,65% 6 3 A 3
5 5% 5.41% 5,46% 5,48% 5,61%
y Cl
—— 29/02/2024
31/01/2024
Duration
i 2 3 4 5 6 7 8 9 i0 i1 i2 i3 14 i5 i6
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Renda Fixa e Crédito Q RIO BRAVO

Comentarios do Gestor
Como isso afeta o RBIF11?

A NTN-B é um titulo pablico emitido pelo Tesouro Nacional e indexado a inflagio - ou seja, remunera o IPCA do
periodo do titulo adicionado a uma taxa de juros real. Esse titulo é emitido para diversos prazos (2, 5,15, 30 anos ou
mais), a um juro (cupom) de 6% a.a., sempre pagos em periodicidade semestral. No entanto, o preco da NTN-B
varia ao longo 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, ou seja, a relagdo é inversa, mas nao-linear. Essa é a
marcacao a mercado do titulo. Outro fator primordial sdo os movimento dos spreads de crédito, conforme
comentado a seguir, cuja relacdo também é inversa e ndo-linear, afetando o preco dos ativos.

Dada a concentragdo do RBIF11 nos vértices 2030 (~37%), 2028 (~18%) e 2035 (~17%), a parcela do fundo referente
ao resultado da movimentacao de abertura das NTN-Bs performou 10 bps melhor (-0,62% vs. -0,55% do IMAB).

Fechamento forte dos spreads de crédito apos meses de estabilidade

Em média, os spreads de crédito se estabilizaram desde agosto, indicando acomodacao até janeiro de 2024,
quando registraram fechamento de aprox. 25 bps. Como comentado na carta de janeiro, a surpresa ocorreu em
02.02.2024 com a publicacao das Res. CMN 5.118 e CMN 5.119, que limitam os lastros para emissao de CRI.
CRA. LCI, LCA e LIG e que irdo impactar o volume de operacoes estruturadas futuramente. A consequéncia
pratica disso foi uma sobre demanda relevante por debéntures incentivadas, resultando numa compressao
extraordinaria de spreads de adicionais 30bps. Em fevereiro e inicio de margo experimentamos a continuidade do
movimento de fechamento, mas de forma muito mais branda. O IDA IPCA Infra registrou alta de +2,45% em
fevereiro, 190 bps acima do IMAB. No caso do RBIF11, o fechamento médio de ~41 bps nos prémios de crédito da
carteira (~22 bps em janeiro) resultou numa valorizacao equivalente de 2,86% na parcela da carteira exposta ao
IPCA+ vis-a-vis a contribuicao da exposicao as NTN-Bs equivalentes de 0,62%. O comparativo e resultados
consta na pagina seguinte, no grafico de atribuicao de performance.

Evolugdo média dos spreads de crédito com segmentagdo por CATEGORIA® de rating |
Emissdes indexadas ao IPCA (bps sobre a NTN-B) desde 12.01.22

(*) Categoria AA(bra) engloba AA+(bra), AA(bra) e AA-(bra), e assim por diante

A estratégia inicial de foco na alocacao em posicoes CDI+ desde a 2* captagdo (15.09.2023) se mostrou
vencedora, gerando alfa para o RBIF11, ja liquidos, de ~252 bps acima do IMAB em setembro e outubro de 2023
(~239 bps acima do IDA IPCA Infra). A partir de entdo, temos mantido aquelas posi¢oes em CDI+ de elevado
carrego (CDI+ 7 — 7,5% a.a.; aprox. 10% do RBIF11) e focamos na alocacao em debéntures incentivadas. Temos a
visao de que posi¢oes em CDI+ no curto prazo serdo benéficas para a performance em razao do atraente carrego em
equivalente a IPCA+ combinado com baixa volatilidade nas durations curtas (~IPCA+ 14,8% a.a.). Além disso,
continuaremos buscando giro da carteira em busca de ganhos de capital e avaliando emissdes primdarias com
spreads relativamente mais atraentes vis-a-vis o mercado secundario, em que os spreads ja estdo bem comprimidos.
O carrego histérico bruto dos ativos de crédito do fundo é robusto: IPCA+ 8,33%.

Fonte: Rio Bravo com dados da ANBIMA e Tesouro Nacional

relatorio mensal Investir é evoluir. fev
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Contribuigéo Proporcional IMA-B

Renda Fixa e Crédito Q RIO BRAVO

Comentarios do Gestor

Movimentacao do Portfdlio de Ativos

Em fevereiro realizamos giros oportunisticos na carteira. Aumentamos a posicdo em AES Cajuina (AEABI1 -
Geracao eblica - AA-), Origem Energia (ORIG11 - producao de gas natural - A) e Vero (VERO12 - telecom - A+)
devido a boa relac@o de risco-retorno, spreads atraentes e aquisicoes acima da marcacdo a mercado. Reduzimos
posicoes em Anemus Wind (ANEMI1 - Geracao eodlica - AA) devido a exposicdo ao crédito em periodo de
completion fisico (construcdo) e Brisanet (BRSTII - telecom — A+) em funcao do fechamento dos spreads. As
alocagoes e o giro de carteira proporcionaram um ganho adicional de 4 bps na carteira de crédito no més. Com essa
movimentacdo na carteira, o grafico de alocacao (pag. 4) teve como principal alteracao de jan/24 para fev/24 o
aumento da exposicao em Producao Gas e T e Telecomunicacoes.

O RBIF11 conta com formado de mercado (XP Investimentos). Os beneficios no secundario observados sao:
maior liquidez, elevacao do nimero de negécios diarios e do volume transacionado e de profundidade do book de
negacios.

Performance do RBIF11

A marcacao a mercado da carteira foi de +2,65% no més (termos brutos). A carteira IPCA contribuiu com 0,46%
(IMA-B mais 0,06% da exposicao a outros vértices em proporcio distinta ao IMA-B), além de +1,91% referente ao
carrego e fechamento de spreads (~41bps). A carteira CDI+ contribuiu com +0,18%, além do giro de 0,04%.

Atribuigdo de Perfomance | Fev.24 | Carteira de Crédito
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12%
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8% .
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em— RBIF11 IDA-Infra IMA-B

equivalente a15,54% com gross-up)

RBIF11 considera cota ajustada de proventos, ou seja, evolugao da cota patrimonial + reinvestimento dos rendimentos pagos no periodo.
(1) Emrelagao a cota patrimonial mensal de abertura. Equivale a fatoracao (multiplicacao) dos dividend yields mensais dos tGltimos 12 meses.
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Renda Fixa e Crédito Q RIO BRAVO

Comentarios do Gestor

Resultados do més

No més, o resultado do RBIF11 (MaM!) foi de +R$ 2,42/cota (+2,54% sobre o VP?). A distribuicao de R$ 0,91/cota
em 21.03.24 (base fevereiro) segue o guidance mensal publicado para o semestre e tem como base o carrego
histérico (de aquisicdo) nominal liquido da carteira (IPCA projetado pré6ximos 12 meses cerca de 3,66% a.a. +
carrego real de 8,74% a.a.) ap6s os custos do fundo, equivalentes a algo como IPCA+ 7,84%.

No acumulado dos dltimos 12 meses, o fundo distribuiu R$ 12,04/cota de rendimentos (além de 0,12/cota de
amortizacoes), cerca de 73% do resultado gerado no periodo. O dividend yield nos Gltimos 12 meses foi de 13,32%,
isento, considerando a cota patrimonial.

No Ano UbDM3
pemensirative de ReSUItados (R$ ( até Fev.24 ) (até FeV24)

Receitas (Curva) 121.942 851.578 851.578 1.566.147 4.153.396
Debéntures (28.594) 708.953 708.953 1.221.989 2.986.616
CRI = o 89.539 89.536 89.536
LFT = o = o 16.681
Cotas de FIDC 86.134 91.811 75.595 167.406 820.681
Cotas de FIRF (Zeragem) 68.402 50.814 36.402 87.216 521.288
Resultado Derivativos - - - - (281.442)
Marcacao a Mercado (MaM?) 1.333.844 (255.013) 849.820 594.807 3.975.250

Custose Despesas (56.504) (43.630) (46.526) (97.746) (474.201)

Resultado (MaM) 1.403.283 552.934 1.517.863 1.468.401 7.960.363

Resultado (Curva) 69.438 807.948 668.043 2.063.208 3.679.195

Qde. de Cotas 627.605 627.605 627.605 627.605

Resultado /Cota (R$/cota) - MaM 2,24 0,88 2,42 3,29 16,75

Retorno/Cota Patrimonial* (MaM) 2,37% 0,92% 2,54% 3,44% 18,35%

Distribui¢éo Fev.os  Fev24  Fev.24 Distribuigdes e Dividend Yield Mensais®
Rendimentos No Ano UDM*

Data Antncio 29/02/24 - -

Data de Pagamento 21/03/24 -- -

Distribuicao por Cota R$0,91 R$1,84 R$12,16

Cota Patrimonial
R$ 95,56 R$ 95,62 R$ 91,31
MaM® $ $ $
DY* (cota Patrimonial) 0,95% 1,92% 13,32% mer/23 ebr/23  mei23  jun/23  ju/23  ago/23  set/23  out/23 nov/23 dez/23  jan/24  fev/24

Rendimento (R$/Cota) AmMontizagdo (R$/Cota)  emmpmmm DY NO Més (coOta)

(1)  Significa marcagdo a mercado, conforme metodologia do Administrador tendo como base a metodologia da ANBIMA para marcacao dos ativos investidos.
(2) Valor Patrimonial de abertura, ou seja, tiltimo dia ttil do periodo (més) anterior. (3) Ultimos doze meses (UDM). (4) Cota de abertura.

(5) Dividend yield, equivalente ao provento distribuido dividido pela cota patrimonial de abertura.

(6) Emrelagao acota patrimonial de abertura do periodo (més).

relatorio mensal Investir é evoluir. fev



Renda Fixa e Crédito Q RIO BRAVO

Comentarios do Gestor

Apuracao de Resultados e Distribuicoes de Rendimentos

Para dar maior previsibilidade e transparéncia aos cotistas e ao mercado em geral, divulgamos o guidance de
distribuicdo do Fundo. Ressaltamos que o guidance nao deve ser, sob qualquer hipétese, considerado como
promessa ou garantia de resultados futuros.

O RBIF11 é um veiculo de geracdo de renda recorrente e protecdo contra a inflagdo. A gestao buscara o rendimento
linearizado ao longo do semestre, com a distribuicao de eventuais ganhos de capital com giro da carteira apenas
no tltimo més de cada semestre. Dessa forma, o investidor consegue ter previsibilidade, sendo o RBIF11 como um
“reloginho de distribuicdo” em sua carteira.

Para o primeiro semestre de 2024, a distribuicdo de resultados deve considerar o carrego real da carteira + IPCA
projetado mensalizado (0,36% a.m.) + carrego real liquido de custos. Os rendimentos extraordinarios advindos do
ganho de capital podem incrementar os rendimentos do Gltimo més em até 0,10% a.m. Apresentamos o guidance
em bandas, de modo que ponto médio das bandas é de R$ 0,93/cota, com teto de R$ 0,95/cota e piso de R$
0,91/cota. O guidance podera ser revisado futuramente a depender de mudancas no perfil de inflacao atual e futuro,
custos e carrego da carteira do RBIF11 (cota base: R$ 96):

1,26% (DY)

1,80 Realizado: Realizado: 1,21
1,20 R$ 0,93 R$ 0,91
1,10

0,96% (DY) 0,96% (DY) 0,96% (DY) 0,96% (DY) 0,96% (DY) 0,29
1,00 R$ 0,98 R$ 0,93 RS 0,98 R$ 0,93 R$ 0,93

Cota a R$ 98: R$ 0,95

0,80
0,70
0,60
0,50
0,40
0,30
020 0,35 0,35 0,35
0,10
jan/24 fev/24 manr/24 abr/24 mai/24 jun/24
mmmmmmm [PCA Proj. mensalizado s Carrego RBIF11 Ganho de Capital Assumido (0,05% a.m.) = eececece=- Carrego IMA-B

Mercado Secundario

Nimero de Cotistas : 918 140 400.000
Preco Médio Ponderado no 120 350.000
Mercado Secundario no o0

Més (B3): R$ 94,2/ Cota 100 Wmvlﬂﬂ"*\rn,ru..“w'., 800.000

250.000

«
s
1 ~
Volume Negociado no g so >
Més: R$ 2.309.654 s 200.000 %
s e g
AT AR & B
Volume Médio Diério 150.000 =<
Negociadono Més: R$ 40 >
104.984 100.000
- Py 20 50.000
Nimero de Negdocios no } l j J ' :
Més:1.643 Negocios bl od ,,Jn ald, RARY\UW | WiND
§ 8 8 §8 8 8 8 § 8 8 8 8 8 8 8 8 8 8 8 3§ %7
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(*) Em 29.02.2024. Pessoas Juridicas: 11; Pessoas Fisicas: 913.
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Renda Fixa e Crédito

Portfdlio Fechamento Fevereiro®

Segmento de
Infraestrutura

ok Duration| Volume
ing®™?
B H Atual

Carrego
COMPRA
(IPCA+)

Q RIO BRAVO

Anos R$ mm % % Bps % Bps % Bps %
o g
1 Receblveésérh;;erg‘a I GeracaoEnergia A-(bra) CDI 0,1 018  03% 14,48% 806 14,48% 806 13,20% 622 DI+7,5%
Recebiveis Energia- 4* < .
2 série Geragao Energia A-(bra) CDI 1,0 1,03 1,7%  15,02% 857 15,02% 857 13,73% 671 DI+7,5%
o A
3 Receblve‘sséﬁgerg‘a 5" GeracaoEnergia A-(bra) CDI 1,0 448  7.4% 15,02% 857  15,02% 857  13,73% 671 DI+7,0%
4 24([))3ESCZ Solar 11 (Elleven) Riiif;‘; AA-(bra) IPCA 7,6 3,00  50% 11,50% 571 11,50% 571  11,50% 597  11,50%
L Geragao
5 AEABI1 AES Cajuina Renogial AA-(bra) IPCA 8,6 3,86 6,3% 7,04% 130 6,71% 98 6,98% 129 7,07%
. Geragao
6 ANEMI1 Anemus Wind R AA(bra) IPCA 6,2 1,93 3,2% 7,94% 221 8,45% 269 8,61% 288 7,29%
7 ANETI12 América Net TIeTelecom  A-(bra) IPCA 4,2 0,33 0,5% 8,96% 322 8,38% 267 8,81% 317 8,96%
. Geragao
8 ASABI11 AsaBranca Holding R AA(bra) IPCA 5,0 2,59 4,2% 7,64% 160 7,90% 185 7,86% 121 6,25%
9 BRST1 Brisanet TIeTelecom A+(bra) IPCA 2,4 2,73 4,5% 7.77% 203 7,02% 132 7.47% 200 5,77%
10 CEADII Ce“g:;ff;cas Acucare Alcool AA+(bra) IPCA 3,1 3,02 50% 7,20% 156  6,58% 98 6,91% 142  6,66%
11 CJENI13 Portode TESC Porto A+(bra) IPCA 5,3 0,80 1,3% 8,78% 306 7,23% 159 7.47% 189 8.,17%
s Rodovia
12 CNRDI1 Concessionaria MS 306 Ee i A(bra) IPCA 6,0 3,00 4,9% 8,03% 231 8,14% 242 8,41% 271 6,00%
A Geragao
13 HVSPI1 Hélio Valgas Solar Reneil AA-(bra) IPCA 6,0 3,46 5,7% 8,23% 250 6,90% 125 7,28% 165 8,26%
14 IRJS11 Igua Rio de Janeiro Saneamento AA+(bra) IPCA 8.8 3,26 5,4% 8,02% 221 7,22% 146 7,53% 180 8,20%
15 ITPOl4 Itapoa Terminais Porto AA(bra) IPCA 7.1 1,78 2,9% 7,91% 215 6,42% 74 6,72% 108 6,29%
16 MTRJ19 MetroRio Mob. Urbana AA+(bra) IPCA 3,9 2,27 3,7% 8,50% 279 7,42% 177 7,88% 230 7,09%
17 OMNGI2 OT;%T;?:E?? € RGerelroa‘f;Zl AA+(bra) IPCA 2,9 1,07  18%  7.39% 174  6,51% ol 6,73% 126  711%
. . Produgao de Gas
18 ORIG11 Origem Energia Natural A(bra) IPCA 6,5 3,44 5,6% 8,35% 259 7,86% 212 7,97% 225 8,40%
19 QUATI2 Acucareira Quata Acucar e Alcool A(bra) IPCA 1,7 0,46 0,8% 7,52% 163 6,98% 112 7,07% 150 7,21%
20 QUATI13  Acucareira Quata Acucare Alcool A(bra) IPCA 51 3,06 5,0%  7,46% 181 6,44% 84 7,18% 162 7,87%
21 RMSA12 BRK Ambiental RMM  Saneamento AA-(bra) IPCA 9,0 1,96 3.2% 7,66% 188 7,33% 157 7,45% 172 7,62%
22 VERO12 Vero S,A. TIe Telecom A+(bra) IPCA 3,7 4,22 6,9% 8,46% 276 8,35% 266 8,63% 302 9,34%
. . Rodovia
23 VIMT13 Via Brasil MT 320 Pedagiada AA(bra) IPCA 5,9 2,96 4,9% 7,88% 217 7,72% 202 7,91% 225 6,17%
. Rodovia
24 VRDN12 Via Rondon Pedagiada AA-(bra) IPCA 5,3 3,55 5,8% 8,63% 291 7,59% 193 8,00% 239 5,55%
P““;’:;g;fdm AA-(bra) (NTifgso) 58,5 96,0% 881% 299  8,33% 254 8,46% 264  821%
qutél:lreazg-elrfT/ AAA(bra) gzil;/ 2 2.4 4,0%  7,18% 117 718% 117  718% 17  718%
Total de Ativos AA-(bra) (NTZ';BO) 6,0  100% 874% 292  828% 248  840% 258  8,16%

(*) Portfélio do fundo Rio Bravo ESG IS Master Fundo Incentivado de Investimento em Infraestrutura RF CP (CNPJ:41.533.755/0001-39) e Rio Bravo ESG IS Master II Fundo Incentivado de
Investimento em Infraestrutura Renda Fixa Crédito Privado - CNPJ n° 51.269.654/0001-56. Este fundo tem como (nico cotista o RBIF11; (**) Rating independente para todas as emissoes;
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Q RIO BRAVO
Politica IS do RBIF1ii

O RBIF11 é regido por uma Politica IS desenvolvida em conjunto com a consultoria NINT (ex-SITAWTI). Ao longo
de meses, desenvolvemos limites maximos e minimos de exposi¢do 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 Exclusao (# 01)
- Analise de Elegibilidade
- IFC Performance Standards, Taxonomia do FIC FI
; Filtro de Exclusao INERA
Nio Estanalistaou
Elegivel desrespeitaa taxonomia
do FIC FI Infra?

Ferramentas ESG Proprietarias: Contribuicao Total

(#02)
R I oo ol deproenioc
“Néo Perca Esse Bond” (SITAWT) socioambiental clarae a ~ compensagao de
- Categorizagdo de Riscos ESG padrio de governanca impactos negativos, pelo Elegivel
- UNESCO, ThinkHazard, Matriz de adequado? menos de maneira g
Progressao de Governanca Corporativa do

parcial?
IFC

Ferramentas ESG Proprietarias:
Guia de Questoes ESG setoriais (#

03)
. Tem alguma - IFCEHS Guidelines, IFC
E possivel mitiga-lose o controvérsia e/ou risco Performance Standards

INED) a Emissor parece ter boa
Elegivel capacidade de
gerenciamento dos
riscos ASG?

ESG critico associados
ao empreendimento e/ou
Emissore seus
acionistas?

Questionario e Lista de Documentos
ESG (# 04)

Ferramentas ESG Proprietarias:

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

Relatério de Analise ESG para Comité de Crédito® (#
IFC EHS Guidelines, IFC N Elegivel 05)
Performance Standards I egive Legenda:

Questionario e Lista de
Documentos ESG (# 04)

Para todas as Emissoes

Majoritariamente para
Emissoes Proprietarias
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Conceito IS

Brasil

O reconhecimento IS - Investimento Sustentavel - nasceu de
uma agenda da ANBIMA, perene e prioritaria, para tratar de
sustentabilidade na indastria de gestdo de recursos de
terceiros. O tema ESG (ambiental, social e de governanca)
tem se tornado peca fundamental para a sobrevivéncia dos
negocios no longo prazo e esta alinhado com a crescente
demanda dos investidores, empresas e demais agentes de
mercado, alinhados as iminentes necessidades da sociedade e

do planeta.

A ANBIMA, como protagonista do tema no Brasil, e inspirada
por iniciativas internacionais, por meio de seu Grupo
Consultivo de Sustentabilidade teve o importante papel de
prover informacoes, facilitar o dia-a-dia dos gestores e
incentivar a evoluc@o dessa indistria, inicialmente pelos
fundos de acdes e de renda fixa, estabelecendo regras para
além daquelas que integram questoes de ESG, mas também
contemplando aqueles que tem como objetivo o investimento
sustentavel, os Fundos IS.

As novas regras buscam prover ao mercado a opgdo
qualitativa de adogéo de critérios ESG na gestao de recursos,
desde que os agentes atestem formalmente esse
compromisso e adequem-se as regras e procedimentos da
ANBIMA.

Veja na tabela ao lado os principais critérios estabelecidos
pela ANBIMA.

Rio Bravo
Investimentos

Q RIO BRAVO

Fundo que considera
- e duestoesASE

Objetivodofundoé
investimento sustentavel

Investimentos dofundo
- - consideram ASG
Politicade Objetivonoregulamento
Compromissocoma sustentabilidade do fundo e politicas de Politica de investimento
sustentabilidade (documento investimento que busquem .
. oumaterial técnico inclui
aprovado) alinhamentoda carteira;

consideragio ASG

“nao causardano” =
(documentacao formal)

(regulamento, politicase

declaracdo)
#Estratégia(metodologias e ®Metodologiaedados;
dados)outras ferramentas limitacoes

eengajamento
®Qutras ferramentase
®Limitacdesde engajamento(quando for
Estruturade i sa @

Acgdes continuadas metodologias, dadose ocaso)
. governancga
ferramentas

(e cntanty) o Medidas deduediligence

# Medidas deduediligence (demonstrativo/relatdrio
emonitoramento periddica™)
(demonstrativo/relatorio
periddico™)
#Divulgagao de objetivo, ®Divulgacaode
estratégiaeacoespara metodologia, fontes de

Divulgagio da buscaremonitoraro dados, limitagbeseagoes

politicaeda objetivo (materiaisdo de duediligence (materiais
Transparéncia governanga fundo/lamina) de marketing/lamina)
(site/materiaisdo
gestor) Nomedo fundoincluiIS Marketingincluifrase “esse
fundointegraquestdes
ASGemsuagestio”
- s Monitoramento do s Diferenciacio em material
Refere-sea L A o
- N objetivo com métricase publicitario
atividadedegestao. . . )
5 indicadores, bem como
Compromissos . .=
hadosde  COMPpromisso de“ndo e Acompanhamentodos
acompan = = 3
Importante! P causardano parimetros estabelecidos

agbes respectivas.
Nao serafeita
classificacdode
gestor

para consideracio ASG
#Riscoseoportunidades
especificos eCarteirascom objetivos
diversos

Fonte: Guia ASG II - ANBIMA. Elaboragao: ANBIMA

(*) Fundos que utilizam expressdes “sustentavel’, “ESG”, “ASG”, “green” ou
similares devem atender as regras para fundos IS.

(**) Os mesmos requerimentos se aplicam a fundos passivos, incluindo due diligence
quanto a limitagcdes e medidas de monitoramento.

(***) O gestor pode contemplar informacdes sobre as agdes continuadas em
documentos oficiais do fundo, nos termos do Cédigo ANBIMA de Administragao de
Recursos de 3°, como: regulamento, politicas, lamia de infor~macées essenciais,
questionario de due diligence, material publicitario ou técnico, entre outros
documentos.

A Rio Bravo Investimentos, por iniciativa, estabeleceu metodologia e processos para adequar-se as regras e

procedimentos para reconhecimento de fundos de investimento sustentavel (IS) da ANBIMA, de modo a constar o

sufixo IS tanto no Rio Bravo ESG IS Master Fundo Incentivado de Investimento em Infraestrutura RF CP

(CNPJ:41.533.755/0001-39, veiculo master), como no RBIFI11 (veiculo feeder), na data de 30/06/2022. Este

reconhecimento é fruto de um longo trabalho do time de gestdo, com comprovada atuacdo para buscar

investimentos verdadeiramente sustentaveis, o que resultou na constituicao formal da Politica IS. Oportuno, é

importante concluir dizendo que além das praticas adotadas pela Rio Bravo Investimentos, como ja mencionadas,

somos aderentes aos Coédigos ANBIMA e iniciativas tais como PRI (Principles for Responsible Investing) e

participante do IPC (Investidores pelo Clima).

Autorregulagao

ANBIMA

Gestao de Recursos.

POLITICA IS

FI-INFRA

v of;
Principles for
Responsible
Investment

relatorio mensal Investir é evoluir. fev


https://www.riobravo.com.br/wp-content/uploads/2023/08/Politica-IS-do-FI-Infra-v_2-site.pdf
https://www.riobravo.com.br/wp-content/uploads/2023/08/Politica-IS-do-FI-Infra-v_2-site.pdf

Renda Fixa e Crédito

Descrigao dos Ativos

Asa Branca Holding (ASAB1i1 - AA(bra))

Subholding detentora de 100% do capital de 5 projetos edlicos operacionais localizados no RN, com 162MW
de capacidade. A Asa Branca é 100% detida pela Contour Global Brasil, subsidiaria integral da Contour Global
PLC, Companhia focada no desenvolvimento de projetos de geracdo de energia mundo afora.

A Contour Global Brasil detém 4 clusters de geracdo de energia edlica, com capacidade de 5397MW e
287MWm de Garantia Fisica: O complexo Chapada (473MW em 3 parques edlicos, no PI) e Asa Branca.

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

A emissao de debéntures foi usada para pré-pagamento do financiamento com o BNDES. A estrutura da
divida é padrao project finance, amortizavel, sénior em fluxos e garantias, indexada ao IPCA. O covenant é
I1CSD >1,2x apurados anualmente. Ha gatilhos de retengao de caixa e endividamento maximo.

Segundo a Politica ESG do RBIF11, o projeto apresenta elevada adicionalidade ambiental por ser adaptavel as
mudancas climaticas e por ter 100% da energia gerada através de fonte renovavel. A adicionalidade social é
média em funcdo dalocalizagao do projeto em regido de IDH médio (Joao Cdmara - RN: 0,691).

Omega Geracgdo e Implantagdo 2 / Omega Delta 3 (OMNG12 — AAA(bra))

O Complexo Edlico Delta 3 é um conjunto de parques eélicos de producao de energia localizado no MA, na
regiao dos Lencdis Maranhenses, em Barreirinhas e Paulino Neves, e que constitui um dos maiores complexo
dessa modalidade energética no estado. O complexo possui uma capacidade conjunta de producao de 221
MW. A 1* a entrar em operagao comercial foi a Delta 3 VI, inaugurado em jul/2017, e a tGltima foi a de Delta 3
VIII, em nov/2017.

Os projetos venderam energia no leilao de Energia Nova, no ambiente regulado pelo prazo de 20 anos. As
debéntures sao seniores, pari passu com o financiamento do BNDES. Possuem conta reserva equivalente a
parcela vincenda. O projeto apresenta elevada adicionalidade ambiental por ser adaptavel as mudancas
climaticas e por ter 100% da energia gerada através de fonte renovavel. A adicionalidade social é média em
funcao dalocalizagao do projeto em regidao de IDH baixo.

Centrais Edlicas de Assurud — CEA || (CEAD11 — AA+(bra))

O Complexo Eélico CEA II detém o controle e opera 10 projetos, localizado em Xique-Xique (BA). Com
238MW de capacidade instalada, composto por 97 aerogeradores, o complexo detém autoriza¢do para operar
por 35 anos. A operagdo comercial comegou em 02/18. Sua energia firme (104,4MWm) foi negociada no
mercado regulado, por meio de contratos de Energia de Reserva a precos fixos e indexados ao IPCA - sem
exposi¢aoao preco spot (PLD), que é volatil .

Em 06/19 a Omega Geracdo S.A. - subsidiaria integral da Omega Energia S.A. (B3 - MEGA3), adquiriu 100%
da CEA - holding que consolida CEAIe CEA II. A Omega Energia S.A. é negociada no Novo Mercado e detém
capacidade instalada de projeto edlicos operacionais de cerca de 2,2GW. O projeto apresenta elevada
adicionalidade ambiental por ser adaptavel as mudancas climaticas e por ter 100% da energia gerada através
de fonte renovavel. A adicionalidade social é média (localizacdo do projeto em regido de IDH baixo).

Anemus Wind (ANEM11 — AA(bra))

A Anemus Holding detém 100% do capital de 3 SPEs e tém o direito de exploragao de 3 parques edlicos em
fase de implantacio 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 expansao baseado numa plataforma de agentes independentes presentes em todo o
Brasil, importante para crescimento no varejo dentro do mercado livre, cujos precos de energia sao
potencialmente maiores. 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 diretores estatutarios administrativo e de Compliance.
Desenvolveu ferramentas para identificagdo, avaliaco, classificagio e controle de riscos. A emissao ANEM11
é categorizada como Verde. A estrutura da divida é forte, com garantias, covenants e cash sweep.

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

pelatdrio mensal Investir é evoluir.
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Renda Fixa e Crédito

Descrigao dos Ativos

Elleven Energy (24DEC2038 — AA-(bra))

A Elleven Energy é uma S.A. detentora dos direitos de exploragdo do fornecimento de energia solar de 2
complexos de usinas solares no modelo de geracao distribuida. A energia gerada sera totalmente arrendada
para a Matrix comercializadora (brA - S&P) pelo prazo de 15 anos.

Segundo a metodologia ESG do RBIF11, o projeto apresenta elevada adicionalidade ambiental por ser bem
adaptavel as mudangas climaticas e por ter 100% da energia gerada através de fonte renovavel. A
adicionalidade social é elevada em funcao da localizac@o do projeto em regido de IDH médio (Mato Grosso:
0,69x0,77 do Brasil).

AES Cajuina (AEAB11 — AA-(bra))

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

O projeto esta em fase de implantagdo, mas os contratos e licencas 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 operacgao comercial é 2T/23.

A emissora conta com um vinculo econémico e societario forte com a AES Brasil, uma das principais
geradoras privadas de geragao renovavel do Brasil. A AES Brasil tem rating ESG SCI AAA e nota 9,4 de
performance ESG pela Sustainalytics. A emissdo AEAB11é categorizada como Verde.

A estrutura da divida ndo apresenta garantias reais, mas a AES Brasil sera fiadora de 100% do saldo da
emissdoaté ovencimento das debéntures.

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

Helio Valgas Solar Participagdes (HVSP11i — AA-(bra))

Sub-holding controladora de 5 SPEs que compde o complexo de Hélio Valgas, um projeto de geracdo solar
fotovoltaica de capacidade instalada de 655 MWp, em Varzea da Palma MG). Esse é o maior projeto de
geracdo centralizada controlado integralmente pela Comerc. Os contratos de venda de energia foram
assinados em doélar. No entanto, o Projeto, realizou uma operacdo de Swap no montante da divida emitida
como forma de mitigar variagdes cambiais na receita.

Sediada em S&o Paulo, a Comerc consolida um conjunto de empresas que atuam na comercializagdo de
energia elétrica; na gestao de energia para consumidores livres, geradores e pequenas distribuidoras; solugdes
de eficiéncia energética, baterias e plataformas de informacao e tecnologia e (iv) na geragao distribuida e
centralizada de energia renovavel por fonte solar e edlica. A Comerc detém a maior base de clientes no
segmento de gestao de energia no Brasil, estd entre as trés maiores comercializadoras de energia no Brasil em
termos de volume negociado. O projeto apresenta elevada adicionalidade ambiental por ser bem adaptavel as
mudangas climaticas e por ter 100% da energia gerada através de fonte renovavel. A adicionalidade social é
média em funcgdo da localizagdo do projeto em regido de IDH médio (MG: 0,731).

Concessionaria MS 306 (CNRD11 — A(bra))

A concessao da MS-306 foi assumida pelo grupo Way 306 em 2020 com inicio da 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 Usuério e 2 Postos de
Fiscalizag@o. O contrato de concessao tem prazo de 30 anos, vencendo em mar/50.

A estruturaacionaria é composta por 5 construtoras de médio porte e tem como lider a GLP Participacoes.

O fluxo de veiculos é composto principalmente por veiculos pesados (85%) que escoam as produgdes de milho,
soja, cana-de-aglcar e outros produtos agricolas para o SE.

A estrutura da divida é padrao para project finance, seniores em fluxos e garantias, amortizaveis, indexadas
peloIPCA e com garantias reais e Covenants.

Segundo a metodologia ESG do RBIF11, o projeto apresenta baixa adicionalidade ambiental devido ao baixo
potencial de reducao de emissées de GEE. A adicionalidade social é baixa em funcao da localizacao do projeto
emregidode IDH jaelevado (MS-0,762).
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Renda Fixa e Crédito

Descrigao dos Ativos

Via Rondon (VRDN12 — AA-(bra))

A ViaRondon é responsavel, desde maio de 2009, pela administracdo de 416 quilometros do Corredor
Marechal Rondon Oeste no Estado de Sao Paulo, que interliga 25 municipios lindeiros. A concessao de 30
anos a encerrar-se em maio de 2039. O trecho compreende 331,13 km da Rodovia Marechal Rondon SP-300
(Bauru a Castilho), com pista dupla e outras 23 rodovias de acessos (SPA’s) com extensdo de 85,5
quilémetros. 2016. As tarifas de pedagio sao consideradas baixas, quando comparadas com as de outros
competidores, mitigando o risco de demanda. A concessao estadual tem perfil operacional essencial e maduro,
mas de trafego com certa volatilidade dependente da dindmica econémica do interior paulista, com forte
correlacdo com o agronegocio. O contrato de concessdo prevé aumentos tarifarios anuais pelo IPCA,
reequilibrios econémico-financeiro e indenizagdes ao concessionario. O Poder Concedente é o Estado de SP.

A emissao da Via Rondon (VRDN12) é sénior, amortizavel, indexada ao IPCA e vencimento em 2034; Se
beneficia de conta reserva do servigo da divida de 1 PMT semestral; Covenants financeiros: ICSD Histoérico >
1,3%, apurado anualmente. Reforgos estruturais: Trava na distribuicdo de dividendos até dez/25 e, apds essa
data, apenas se ICSD Histoéricoe ICSD Futuro > 1,3x, refor¢cando a liquidez do projeto em cenarios de estresse.

Metrorio (MTRJ19 — AA+(bra))

A Concessionaria MetroRio tem sob seu controle a administracdo, manutencdo e operacao das Linhas1e 2 do
metr6 da cidade do Rio de Janeiro, que juntas circulam entre a Zona Sul, a Zona Norte e o Centro, por 36
estagoes em 42 km. O MetroRio também presta os servicos de operagdo, manutencao do material rodante,
sistema e infraestrutura para a Linha 4. Com 12 km de extensao e 5 estagdes, a linha 4 faz a conexdo da Zona
Oestea Zonal Suldo Rio de Janeiro.

A empresa iniciou suas operacées em marco de 1979 e é operada pela iniciativa privada desde 1998. O
contrato de concessdo possui prazo de 40 anos, ap6s a prorrogacido de 2007, com vencimento em
janeiro/2038.

Recentemente a concessdo vem experimentando recuperacio da demanda, teve sucesso no reajuste tarifario
(+12%), conseguiu waiver para troca do preenchimento da conta reserva do servico da divida por fiancas
bancarias e o Poder Concedente reconheceu um direito a R$ 328 milhoes a titulo de ressarcimento dos
impactos da pandemia. R$ 164 milhoes ja foram recebidos..

A estrutura da divida é padrdo project finance, com garantias e Covenants. O projeto apresenta alta
adicionalidade ambiental devido ao elevado potencial de reducdo de emissoes de GEE. A adicionalidade social
é média em funcao da localizacao do projeto em regiao de IDH elevado mas disperso (RJ- 0,80).

BRK Ambiental — Regi&o Metropolitana de Maceié (RMSA12 — AA-(bra))

A BRK RMM foi constituida em dez/20, a partir da conquista do leilao promovido pelo Estado de Alagoas,
relativo & concessao dos servigos de agua, esgoto e gestao comercial dos servicos de Maceid e 12 municipios
vizinhos, no total de 1,5 milhdo de pessoas atendidas. O contrato possui prazo de 35 anos e envolveu o
pagamento de outorga de R$ 2 bilhoes, com capex estimado de R$ 3,8 bilhoes, voltados a universalizar os
servigos de agua (100%) até 2027, o esgotamento sanitario (90%) até 2037 e a reducdo do indice de perdas,
dos atuais 59% para, no maximo, 25% até 2041. A BRK tem a concessao plena em trés municipios, e nos
demais, a empresa Casal -Companhia de Saneamento de Alagoas.

Divida indexada ao IPCA e vencimento em 2035; Covenants financeiros: Descumprimento do ICSD
manutencdo minimo de 1,2x. Refor¢o Estrutural: Vedada a distribuicdo de dividendos até 2032. Permitido
apos essa data caso o ICSD seja superior a 1,20x. Conta reserva do servico da divida (CRSD) de 1 PMT
semestral a ser preenchida com o fluxo operacionais

Acucareira Quata / Grupo Zilor (QUAT12 e QUAT 13 — A(bra))

A Zilor S.A. é uma multinacional brasileira de capital fechado, com atuagao no setor sucroenergético ha 76
anos, estando entre as dez principais empresas do pais, com capacidade de moagem de cana-de-acticar de 12,2
milhoes de toneladas. Atua com o cultivo e processamento de cana para producao de aglicar, etanol e energia
elétrica; e ingredientes naturais - Biorigin, para alimentacdo humana e animal. E uma das maiores acionista
da Copersucar (~13%), maior empresa brasileira de aglicar e etanol e que desempenha papel importante na
negociagdo e comercializacdo de acticar globalmente. Na safra 21/22, atingiu recorde de faturamento liquido
de R$ 3,2 bilhodes (+33% A/A), mantendo baixa alavancagem (DL /EBITDA) de1,3x e liquidez adequada.

A Zilor torna-se uma multinacional em 2008 com a aquisi¢do da PTX Food (EUA) e da Immunocorp Animal
Health (Noruega). Em 2016, a Biorigin investe na expansao da sua capacidade de produgio na unidade de
Quata (SP). A Companhia focara no crescimento da Biorigin nos proximos anos, negbcio com maior valor
agregado. Em 2018/19, a empresa passou por uma reorganizacdo patrimonial, visando simplificar sua
estrutura (Projeto Renova Zilor). Esse projeto englobou duas grandes operagdes, efetivadas em 31 de
dezembro de 2018: Incorporagdo da Usina Barra Grande de Lengdis S.A. e Agucareira Zillo Lorenzentti S.A.
pela Acucareira Quata S.A. Alienacdo dos estabelecimentos agricolas da Companhia Agricola Quata,
compreendendo o complexo de bens organizados da atividade agricola paraa Acucareira Quata S.A.
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Descrigao dos Ativos

Brisanet (BRSTi1 — A+(bra))

A Companhia de telecomunicagées foi fundada em 1997 com foco no atendimento a clientes com servicos de

internet fixa. 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 implementacgao 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 6tica diretamente ao consumidor final, sendo que hoje 100% dos clientes /ﬁ b ris ﬂﬂﬂ’t
estaoligados por fibra 6tica. - j‘;

Seu modelo de negécios é marcado pela atuacio majoritaria em cidades do interior, com posterior migragao
para a capital de tal estado. Em 2019, a Companhia iniciou 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 otica. A Companhia realizouIPO e captou R$ 1,25 bilhao.

A estrutura da divida é corporativa, mas conta com garantias reais e fian¢a dos acionistas. O covenant
financeiro é de DL /EBITDA < 3,5x%.

Americanet (ANET12 — A(bra))

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, conexdes de alta
velocidade e telefonia mével. No B2B, oferece solugbes integradas de telefonia, solugdes de firewall, telefonia
movel 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 atuagdo em fibra 6tica, 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 indtstria, a America america- net
Net deve continuar expandindo a atuag@o no B2C (70%-75% das receitas). Nos Gltimos 18 meses a empresa | S

vem adquirindo controles em operadores de rede com infraestrutura propria e carteiras de clientes em varias

regides metropolitanas.

A emissao ANET12 é amortizavel, indexada ao IPCA e vencimento em 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 pelo grupo em
montante equivalente ao valor da PMT subsequente e Fianc¢a das empresas do grupo (~R$ 234 milhoes).

O projeto apresenta baixa adicionalidade ambiental devido ao baixo potencial de redugao de emissoes de GEE.
A adicionalidade social é baixa em fungéo da localizagdo do projeto em regido de IDH jaelevado (PR - 0,769).

Vero S.A. (VERO12 - A(bra))

A Vero é uma das maiores provedoras independentes de banda larga (ISP) de fibra dtica no Brasil, com
atuacdo em 200 cidades nas regides Sul, Sudeste e Centro-Oeste do pais. Fundada em 2019, apés a fusdo de
oito ISPs independentes de fibra ética do interior de Minas Gerais, a Vero foi bem sucedida na sua rapida
expansao, aplicando seu modelo de negdcio padronizado, escalavel e estruturado, com ampla infraestrutura
de rede propria e foco na alta qualidade de servico como diferencial competitivo. A empresa é controlada pela
empresa de private equity Vinci Capital Partners, que detém 65% do capital, e conta com uma equipe de
gestaoexperiente e com largo track record no setor de telecomunicagoes.

A Vero expandiu sua base de clientes de 135 mil em 2019 (39 cidades) para 742 mil ao final de 2022, através de

uma estratégia de expansao organica e inorganica bem executada, que contou com a aquisicao de 18 empresas .

e lancamento de seus servicos (de forma orgéanica) em 49 novas cidades. A recente aquisicao da Fixtell (32 mil ve (—O
clientes em 4 cidades), marca a entrada da Vero no Centro-Oeste brasileiro, estabelecendo uma plataforma

para consolidar uma nova regiao. O crescimento da Vero se beneficia de trés tendéncias no setor: i) a crescente

demanda por banda larga, ii) a maior competitividade da fibra otica, substituindo tecnologias ultrapassadas

(principalmente cobre), e iii) um setor excessivamente fragmentado, com cerca de 7,3 mil ISPs reguladas no

Brasil. Apesar da expansao acelerada, a Vero manteve um patamar de alavancagem estavel de 2,8x DL /

EBITDA.

Recentemente a Vero e a Americanet anunciaram uma fusao dos seus respectivos negocios, potencialmente
consolidando a posigao das duas empresas com relevantes ganhos de escala, e claras sinergias. O negocio
precisadaaprovagao dos érgaosreguladores.

O projeto apresenta baixa adicionalidade ambiental devido ao baixo potencial de redugao de emissées de GEE.
A adicionalidade social é baixa em funcdo da localizagao do projeto em regido de IDH ja elevado.
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Descrigao dos Ativos

Terminais de Itapoa (ITPO14 — AA(bra))

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

A autorizacao federal atual vigorara até 2039, sem limitacoes 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
distribui¢do 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 localizacdo do projeto
emregidode IDH jaelevado (SC-0,761).

Terminal Santa Catarina (CJUEN13 — A+(bra))

Em 1996, o Governo do Estado deu inicio ao arrendamento do Terminal Portuario de Santa Catarina (TESC),
que comecou a operar junto ao Porto de Sdo Francisco do Sul em 2001. O contrato foi renovado em 2017,
vencendo em 2046;

O terminal, localizado no complexo portuario de Sdo Francisco do Sul, é acessado pela rodovia BR-101 e por
uma malha ferroviaria, e fica préoximo de grandes regides produtoras de graos. Atualmente focado em
produtos sidertrgicos e celulose, também opera carga geral e de projeto.

Em outubro do 2021 - A trading de graos Agribrasil comprou uma participacdo majoritaria no capital social de
TESC. O porto possui trés bercos de atracacdo, sendo que um deles —apés obras de remodelagem- tera
capacidade maxima anual para escoar cerca de 7,5 milhdes de toneladas. A estrutura da emissdo de
debéntures é robusta, sénior em fluxo e garantias, amortizaveis até dez/35, com principal indexado ao IPCA.
O covenant financeiro para atingimento do completion fisico-financeiro é ICSD > 1,1x a partir de 2024,
apurado anualmente. H4 Conta Reserva do Servico da Divida de 6 meses (1 PMT vicendo) e trava na
distribuicao de recursos aos acionistas.

Segundo a metodologia ESG do RBIF11, o projeto apresenta baixa adicionalidade ambiental devido ao baixo
potencial de reducao de emissdes de GEE. A adicionalidade social é baixa em fung¢ao da localizagao do projeto
emregiao de IDH elevado (Joinville: 0,809).

Via Brasil 320 (VIMT13 — AA(bra))

A Via Brasil MT-320 é a concessionaria responsavel, até 2049, pela operacdo, manutengao, conservagao e
melhoria do trecho de 188,2 Km entre Alta Floresta e Nova Santa Helena da MT-320 e MT-208. A Companhia
estd em uma regiao estratégica para o desenvolvimento da agricultura no Brasil. As rodovias estaduais MT-
320 e MT-208 sao a principal rota para interligar os municipios das regioes Norte e Noroeste do Mato Grosso
com arodovia federal BR-163, o maior eixo de transporte e escoamento da produgao do Estado.

A Via Brasil MT 320 foi constituida por um consércio de empresas com expertise nas areas de concessoes
publicas, infraestrutura rodoviéria, tecnologia e servigos para atuar como operadora de servigos publicos
concessionados.

As debéntures sdo 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 fiangas ndo solidarias dos acionistas (32%
Conasa). Ha conta reserva de 1 PMT semestral e gatilho de distribuicao de recursos aos acionistas no caso de
baixa performance. Ha também limitagdo de endividamento adicionais até R$ 1,5 milhao.
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Descricdo dos Ativos

Igua Rio de Janeiro (IRJS — A+(bra))

A A Tgua Rio opera a concessao de saneamento decorrente do leildo do Bloco 2 da CEDAE, com duragdo de 35
anos. A concessao abrange uma populagao de 1,2 milhao de habitantes em areas de alto poder aquisitivo do
Rio de Janeiro (Barra da Tijuca, Jacarepagua e Recreio), representando mais de 95% da receita, além de
outros 2 municipios. A concessao tem perfil maduro, com altos indices de cobertura de agua (95%) e esgoto
(84%), atendendo um publico premium, composto principalmente por grandes condominios, que geram a
maior parte da receita (6% das conexoes representam 2/3 do faturamento), e apresenta baixos niveis de
inadimpléncia em comparacgao a média do Estado. Com demanda inel4stica e uma tarifa indexada a inflagdo, a
concessao tem uma receita altamente previsivel. Devido ao perfil maduro e aos altos indices de cobertura, os
investimentos necessarios na concessao sao relativamente baixos, totalizando cerca de R$2,2 bilhdes ao
longo da concessdo, com aprox. R$300mm anuais nos primeiros anos. Os investimentos incluem
principalmente aumento da cobertura e obras de baixa complexidade. Como resultado, a concessao apresenta
forte geragao de caixa operacional ja no primeiro ano, cobrindo todos os investimentos necessarios. A Igua Rio
se beneficia da experiéncia de sua controladora, a Igua Saneamento, uma das maiores empresas privadas de
saneamento do pais, com um portfélio de 15 concessoes e 3 PPPs no setor. A Igua conta com forte suporte de
acionistas de destaque, como CPP (Canada Pension Plan Investments), AIMco (Alberta Investment
Management Corp.), BNDESPar e 1G4 Capital, que investiram cerca de R$3,4 bilhoes na empresa nos
Gltimos 5 anos. Por suavez, a Igud Rio recebeu aporte de R$2 bilhdes da holding para financiar a aquisigao do
Bloco2da CEDAE. A Igua Riorepresenta cercade 60% da receita do grupo.

Origem energia (ORIG11 — A(bra))

A Origem é uma empresa integrada de energia e infraestrutura. Possui autorizagao para operar 14 concessoes
de campos maduros de gas natural dos quais 13 estao localizados em terra (onshore) e 1 em aguas rasas
(offshore) nos estados de Alagoas, Bahia, Espirito Santo e Rio Grande do Norte, além de 18 blocos
exploratérios localizados nas Bacias Sergipe-Alagoas e Tucano Sul. Como resultado de sua estratégia de
aquisicao, os ativos de infraestrutura da Companhia sdo compostos por: 300 km de dutos para escoamento e
movimentagao de petroleo e gas natural, com conexdes diretas com (a) a malha de transporte de gas natural da
Transportadora Associada de Gas S.A. (“TAG") e (b) o Terminal Aquaviario de Maceié (TAMAC), para
exportacdo de petroleo; Uma unidade de processamento de gas natural (“UPGN"), com capacidade de
processamento de 1,8 milhao m® de gas natural por dia, atualmente em processo de expansao para comportar
adicionais 1,5 milhdo m® de gas natural por dia e dois projetos termelétricos com capacidade combinada de
280 MW, prontos para participacio em leiloes de reserva de capacidade de poténcia.

A empresa iniciou suas operacoes em marco de 1979 e é operada pela iniciativa privada desde 1998. O A
estrutura da divida é padrdo project finance, com garantias e Covenants. O projeto apresenta alta
adicionalidade ambiental devido ao elevado potencial de redugao de emissoes de GEE. A adicionalidade social
é média em funcgao dalocalizagdo do projeto em regiao de IDH elevado mas disperso (RJ- 0,80).
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Disclaimer

Signatory of:
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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 nado deve ser considerado um relatério de analise para fins. Este material tem carater meramente
informativo, nao constitui e nem deve ser interpretado como sendo material promocional, solicitacdo de compra ou venda, oferta
ou recomendacdo de qualquer ativo financeiro, investimento, sugestdo e alocagdo ou adocdo de estratégias por parte dos
destinatarios. Os prazos, taxas e condicdes 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 ptblicas consideradas confiaveis. A Rio
Bravo Investimentos niao dd nenhuma seguran¢a ou garantia, seja de forma expressa ou implicita, sobre a integridade,
confiabilidade ou exatidao dessas informacdes. Este relatério também ndo tem a intencdo de ser uma relacdo completa ou
resumida dos mercados ou desdobramentos nele abordados. Os ativos, operacdes, fundos e/ou instrumentos financeiros
discutidos nesse material podem nao ser adequados para todos os investidores. Este material ndo leva em consideracdo os
objetivos de investimento, situacdo financeira ou necessidades especificas de qualquer investidor. Os investidores devem obter
orientacdo financeira independente, com base em caracteristicas pessoais, antes de tomar uma decisao de investimento. Caso os
ativos, operagdes, fundos e/ou instrumentos financeiros sejam expressos em uma moeda que ndo a do investidor, qualquer
alteracdo na taxa de cambio pode impactar adversamente o preco, valor ou rentabilidade. A Rio Bravo Investimentos nao se
responsabiliza por decisdes de investimentos que venham a ser tomadas com base nas informagoes divulgadas e se exime de
qualquer responsabilidade por quaisquer prejuizos, diretos ou indiretos, que venham a decorrer da utilizacdo deste material ou
seu contetido. Este material é destinado a circulagdo exclusiva para a rede de relacionamentos da Rio Bravo Investimentos,
podendo ser divulgado também em seu site. Fica proibida a reproducao ou redistribui¢ao para qualquer pessoa, no todo ou em
parte, qualquer que seja o propdsito, sem o prévio consentimento expresso da Rio Bravo Investimentos. Para maiores informagoes
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 INFORMAGOES PRESENTES NESTE MATERIAL TECNICO
SAO BASEADAS EM SIMULAQ()ES E OS RESULTADOS 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. DESCRIQAO DO TIPO ANBIMA DISPONIVEL NO FORMULARIO
DE INFORMAGOES COMPLEMENTARES. ESTA INSTITUIGAO E ADERANTE AO CODIGO ANBIMA DE
ADMINISTRAQAO DE RECURSOS DE TERCEIROS.

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

Seu
iInvestimento

tem poden.

Q RIO BRAVO

Av.Chedid Jafet, 222 - Bloco B, 3°andar, CJ.32
04551-065, Sdo Paulo- SP - Brasil

+5511 35096600 | +551121076600
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