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Em fevereiro de 2025, ocorreu uma devolugao de parte do movimento ocorrido em janeiro de
2025 em relagdo as curvas de juros reais. Como pode ser observado nos gréaficos a seguir,
tivemos um aumento geral das taxas dos titulos publicos indexados a inflagdo, as NTN-bs, com
movimento mais expressivo nos vencimentos mais curtos. Esse movimento das curvas de juros
reais impactou o fundo negativamente em 1,62%. Seguimos ainda com uma posi¢cdo tomada no

vértice janeiro de 2028 a fim de diminuir o risco de taxa de juros do fundo.
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Por outro lado, tivemos outros dois fatores que ajudaram na rentabilidade do fundo. O primeiro
deles foi o IPCA de fevereiro cuja projecao encontra-se acima de 1,20% principalmente em
virtude da volta do efeito do bonus de ltaipu (desconto em janeiro na energia elétrica que foi
retirado em fevereiro). Além disso, tivemos o fechamento de spread de crédito de + 1,33% para

1,18%, sendo a principal contribuicdo positiva para o INFB11 em fevereiro.

Dentro as altera¢des na carteira, destacamos a alocagao através de nossa carteira HTM (hold to
maturiry ou manter até o vencimento) nas debéntures da GRU Airport, operadora do Aeroporto
de Guarulhos, a maior concessao aeroportudria do Brasil e segunda maior da América Latina em
termos de passageiros transportados. Essas debéntures eram negociadas em torno de 400bps
acima da taxa do titulo publico de mesmo prazo, taxa essa que ndo conversa com a tendéncia
operacional do ativo, que estd em um momento operacional positivo, com o fluxo de passageiros
no acumulado do 9M24 crescendo +5,5% A/A, margens operacionais nas maximas historicas e

geracao de caixa em patamares bastante elevados.

O INFB11 encerrou fevereiro com uma alocagao de 89% em crédito privado, sendo 67% de ativos
enquadrados na lei 12.431, com um prazo médio de 4,8 anos. Através do uso de derivativos, o
duration do fundo encontra-se em 4,3 anos, ligeiramente superior ao més anterior, e 100%
alocado em inflacdo com taxa equivalente de IPCA + 8,99% a.a.. Considerando uma projecéao de
IPCA de 5,0% em 12 meses, patamar entre a projecdo FOCUS para 2025 (5,65%) e 2026 (4,40%), a
taxa equivalente dessa carteira é de 14,44% a.a. isento de imposto de renda, ou seja, superior a

1,13% de rentabilidade mensal liquida.
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Apesar da continuidade do movimento de recuperagao do més positivo em termos de risco de
mercado, a rentabilidade destes dois primeiros meses de 2025 nao fui suficiente para recuperar a
queda acumulada em 2024. Como pode-se observar abaixo, o fundo ainda segue com cota

patrimonial abaixo de R$ 100,00 em virtude da componente risco de mercado.
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Fonte: B3 e Elaboragéo Drys Capital

O IPCA considerado para o més de dezembro corresponde ao IPCA-15

Dessa forma, seguimos com a suspensao do pagamento dos dividendos mensais. Essa decisao
tem como objetivo principal preservar a rentabilidade do fundo e garantir a capacidade de

distribuir dividendos de forma consistente no futuro.

-
Relatdrio Mensal INFB11 | Pagina 5 Drys
CAPITAL



Nesta secdo, compartilhamos a carteira de ativos do fundo referente a data de fechamento do més base
deste relatorio. O objetivo é oferecer uma visdo clara e detalhada das principais posi¢cdes e alocagdes
do portfdlio, incluindo informagdes sobre cada um dos ativos. Dessa forma, buscamos proporcionar
transparéncia em relagdo a estratégia adotada, permitindo o entendimento sobre o posicionamento do

fundo no cenario atual de mercado.
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Elétricas 44,51%

Fonte: Elaboragéao Drys Capital | Dados referentes ao fechamento de fevereiro/2025
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Para consultar mais detalhes sobre os

ativos acesse a pagina do INFB11:

@ Relatério Interativo
A

VENTOS DE SAO TITO

A Ventos de S&o Tito é uma empresa dedicada a
geracdo de energia renovavel, especificamente por
meio de projetos de energia edlica. A companhia visa
contribuir para a matriz energética do Brasil,
promovendo a sustentabilidade e o uso eficiente de
recursos naturais.

B veEnTAL
I saneamenTo

B concessoes B .ocrooras

I GerAGAO ELETRICA CONSUMO

Bl FeroiEoEGAS

SERRA DO MEL

A Serra do Mel 2 é uma holding que controla seis
SPEs, autorizadas pela Aneel e estabelecidas como
produtoras independentes de energia elétrica,
mediante implantacdo e exploragdo de uma central
geradora edlica. A emissora é controlada pela
Echoenergia, veiculo de investimentos que desde
margo de 2022 foi adquirido pela Equatorial S.A.

ARTERIS

A Arteris é uma das maiores companhias do setor de
concessdes de rodovias do Brasil em quildmetros
administrados. Com mais de 3,2 mil quildbmetros em
operagao, a empresa administra estradas que
interligam o principal polo econdmico do pais
caracterizado por  sua elevada densidade
demogréfico. Ao todo sdo sete concessionaria, duas
estaduais e cinco federais, todas empresas de capital
aberto, controladas em 100% pela Arteris.

ATHON GD

Fundada em 2017, a Athon Energia surgiu para
investir, desenvolver e gerir projetos na area de
energia renovavel, em especial nos segmentos solar e
de geragdo distribuida (GD). A Athon construiu um
portfélio relevante de ativos operacionais (+160MWp)
e com uma ampla distribuigao nacional (presenca em
9 estados).

CCR VIA MOBILIDADE

A ViaMobilidade é uma concessionaria responsavel
pela operagao e manutencao das linhas 8 (Diamante) e
9 (Esmeralda) do sistema de trens metropolitanos de
Sdo Paulo. Constituida em 2021, a empresa é
controlada pela CCR S.A e Ruaslnvest, em um
consoércio que venceu a licitagao para a concesséo de
30 anos. A concessao inclui a operagao comercial e
todos o0s investimentos necessarios para a
modernizagdo e ampliagdo dos servigos, visando
melhorar a qualidade do transporte de passageiros. A
empresa emitiu debéntures verdes, com os recursos
destinados a projetos de infra sustentavel nas linhas.

VENTOS DE SAO TOME

Ventos de Sdo Tomé é um complexo de sete SPEs de
geragdo edlica. A empresa era controlada desde
dezembro de 2022 pela AES Brasil, que por sua vez
era controlada pela AES Corporation.
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DRYS INFRAESTRUTURA | INFB11

Caracteristicas Operacionais

INFB11 54.810.341/0001-51 DRYS FIC FIF EM INFRA RF
Cédigo B3 CNPJ Nome

RF Duracéo Livre Crédito Livre Drys Capital BTG Pactual S.A.DTVM
Categoria ANBIMA Gestor Administrador

1,10% a.a. N&o ha 2% acima do IMA B5

Taxa de Administragao Taxa de Performance Rentabilidade Alvo
Expectativa de 1% a.m. Investidores em Geral Isento de IR para Pessoa Fisica
Distribuigao Publico Alvo Tributagéo

Para mais informacdes, acesse a pagina do fundo

www.infb11.com.br

Confira o prospecto do fundo

[ @ Acesse aqui ]
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https://dryscapital.com.br/fundos/drys-fic-de-fundos-incentivados-de-investimento-em-infraestrutura-rf
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Autorregulagdo Este material foi desenvolvido pela DRYS CAPITAL LTDA (“DRYS”) com cardter meramente
ANBIMA | informativo e, portanto, ndo deve ser entendido como oferta, recomendacdo ou anélise de
investimento ou ativo, nem tampouco constitui uma oferta de servico pela DRYS e nem venda de
cotas dos fundos por ela geridos, com os riscos dai recorrentes. Antes de investir, algumas
informagdes importantes para consideragao:

Gestao de Recursos

(a) Recomendamos ao investidor a leitura cuidadosa do regulamento, o prospecto e a lamina antes de realizar
investimento, em especial a secdo de “Fatores de Risco”, para avaliagdo dos riscos que o fundo estéd exposto; (b)
Fundos de Investimento ndo contam com garantia do administrador do fundo, do gestor da carteira, de qualquer
mecanismo de seguro ou, ainda, do Fundo Garantidor de Créditos — FGC. (c) A rentabilidade obtida no passado ndo
representa garantia de resultados futuros. Para avaliacdo da performance de quaisquer fundos de investimentos, é
recomendavel uma anélise de periodo minimo de 12 (doze) meses. A rentabilidade divulgada n&o ¢ liquida de Impostos.
(d) O INFB11 investe em cotas do DRYS INCENTIVADOS MASTER FUNDO INCENTIVADO DE INV EM INFRA RENDA
FIXA CRED PRIV RESP LIMITADA, inscrito no CNPJ sob o n® 55.275.483/0001-29 (“Fl-Infra Master”) que, por sua vez,
utiliza estratégias com derivativos como parte integrante de suas politicas de investimento. Tais estratégias, da forma
como sdo adotadas, podem resultar em significativas perdas patrimoniais para seus cotistas, podendo inclusive
acarretar perdas superiores ao capital aplicado e a consequente obrigagao do cotista de aportar recursos adicionais
para cobrir o prejuizo do fundo.

Parte do conteldo contido nesse documento é relacionado a ativos financeiros investido pelo Fl-Infra Master sob
gestdo da DRYS. Ressaltamos que as projecdes ou estimativas apresentadas poderdo ter origem em simulagdes ou
modelos proprietarios, com o risco de divergir significativamente dos resultados reais, sendo obtidas a partir de dados
estatisticos, modelos probabilisticos e metodologias proprietérias, com base em fatos e resultados financeiros obtidos
de fontes publicas, ou através de relatérios e andlises contratados. Como tal, eventuais estimativas ou projecdes
contidas nesse documento servem somente para contextualizar o processo de decisao de investimentos da Gestora e
ndo expressam, em nenhum momento, promessa ou garantia de retorno ou resultado do portfélio ou de ativos
individuais. Ainda, apesar do cuidado na obtengdo e manuseio das informagdes apresentadas, a DRYS nao declara ou
garante a integridade, confiabilidade ou exatidao das informacdes, as quais podem inclusive serem modificadas sem
comunicagao, eximindo-se de quaisquer responsabilidades por prejuizos diretos ou indiretos que venham a ocorrer
pelo seu uso.

O conteldo deste documento ndo pode ser copiado, reproduzido, publicado, retransmitido ou distribuido, no todo ou
em parte, por qualquer meio e modo, sem a prévia e expressa autorizagdo, por escrito, da DRYS através de seus
representantes.

Para duvidas ou esclarecimentos adicionais sobre metodologia, modelos ou de métricas e estimativas relativas as
empresas ou ativos investidos contidos nesse material, entrar em contato através do e-mail
contato@dryscapital.com.br

Para informac¢des adicionais e acesso ao regulamento e laminas, acesse o site

www.dryscapital.com.br



mailto:contato@equitas.com.br
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