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Dezembro encerrou um ano bastante positivo para os mercados, com acomodagdo das condi¢cdes monetdrias globais e ativos de risco fechando 2025
proximos as maximas, sustentados pela sinalizagdo de cortes de juros pelo Federal Reserve. No Brasil, apesar da volatilidade associada a ruidos politicos, os
ativos domésticos tiveram desempenho expressivo ao longo do ano, com destaque para o IFIX, que superou o CDI e o IMAB, embora o patamar elevado da Selic
tenha limitado uma compressdo mais acentuada dos prémios de risco.

No mercado de debéntures incentivadas, 2025 foi um ano de captacdo recorde, com aplicagdo liquida em fundos superior a RS 130 bilhdes, levando essa
classe de ativos a atingir aproximadamente RS 322 bilhdes em patriménio. Esse aumento expressivo na destinagdo de recursos para fundos e debéntures de
infraestrutura, em um contexto no qual o mercado primdrio de ofertas ndo acompanhou esse crescimento na mesma intensidade, resultou ao longo do ano em
uma compressdo média de cerca de 40 bps nos spreads de crédito das debéntures incentivadas.

Apesar de uma breve correcdo nos spreads observada nos meses de outubro e novembro de 2025, esperamos que, no curto prazo, ainda haja espago para nova
compressdo de spreads, ainda que em intensidade inferior a registrada ao longo de 2025. Tal dindmica decorre do arcabougo regulatério da Lei 12.431, que
rege essa classe de ativos e estabelece janelas de enquadramento com exigéncia de alocagdo minima em debéntures incentivadas de 67% e 85% para fundos
que completam seis e vinte e quatro meses de existéncia, respectivamente.

Considerando a forte captagdo de fundos que deverdo alcancar essas janelas de enquadramento nos préximos meses, ainda partindo de niveis inferiores as
alocaces minimas exigidas, esperamos uma maior pressdo compradora no inicio do ano, o que tende a beneficiar a performance dos ativos. Adicionalmente,
entendemos que o Unico gatilho para uma eventual abertura ou correcdo dos spreads no médio prazo seria uma compressdo da curva de juros reais, reduzindo
o retorno dessas debéntures.

Conforme ja comunicado em cartas anteriores, entendemos que muitos ativos ja ndo apresentam um prémio de risco (spread) adequado. Diante disso, temos
optado por alocar em ativos de menor liquidez, menos suscetiveis as oscilacdes dos spreads de crédito e que preservam o carrego da carteira.
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Ao final de dezembro, atingimos os primeiros dez meses do fundo com retorno de 13,79% (com gross-up), equivalente a 115% do CDI. Nesse periodo, distribuimos RS
11,00 por cota. Adicionalmente, é importante ressaltar que, ao final de dezembro, concluimos a amortizacdo integral dos custos associados a oferta primdria.

A equipe de gestdo segue buscando novas teses de alocagdo, com o objetivo de manter uma cesta de ativos pulverizada preservando o carrego do fundo. Nesse
contexto, em novembro o fundo realizou alocagdo em quatro novas teses, sendo duas cotas séniores de FIDC e quatro debéntures enquadradas na Lei 12.431.

l. 12 Emissdo de Ibipar S.A. (IBIP11) - Grupo Nicnet;

[l. 12 Emissdo de Delta Geragao de Energia (DGDE11);

[ll. 52 Emissdo de Brisanet (BRST15);

IV. 62 emissdo de Orizon (ORVR16);

V. FIDC Baru Sénior;

VI. FIDC Telcobank.

Dessa forma, o Capitania Infra Yield encerrou dezembro com patriménio liquido de aproximadamente RS 200 milh&es, alocado em uma carteira amplamente
diversificada, composta por cerca de 65 ativos, com exposi¢do média por emissor de 1,62%, além de posicdo de caixa em torno de 3%.

Encerramos 2025 com uma carteira resiliente, diversificada e bem posicionada para diferentes cendrios, sustentada por ativos com fundamentos sélidos, contratos
de longo prazo e estrutura de garantias adequada. Seguimos atentos as oportunidades nos mercados primario e secundario, mantendo disciplina na alocagéo e foco

na preservacdo de capital e na geracao consistente de renda para os cotistas.

Ao final do més, o fundo apresentava carrego de CDI + 2,39% ao ano e duration de 4,10 anos, permanecendo 100% hedgeado, o que mitiga os impactos da oscilagdo
da curva de juros real.

Adicionalmente, anunciamos a distribuicio de proventos no valor de R$ 1,20 por cota, reforcando nosso compromisso com a distribuicio mensal de rendimentos.
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RETORNO ACUMULADO

Em dezembro, o Capitania Infra Yield registrou resultado liquido de 0.72% para o cotista, ou 0.85% (70% do CDI) considerando o gross-up, atingindo retorno acumulado
desde o inicio de 13.79% (c/ gross-up) ou 115% do CDI. E importante destacar que os custos do fundo ainda seguiam sendo diluidos até dezembro, impactando a

rentabilidade no periodo.

JAN FEV MAR ABR MAI JUN JUL AGO SET ouT NOV DEZ ANO
Infra Yield - - 1.16% 1.05% 1.00% 0.81% 1.45% 1.20% 1.53% 0.93% 1.18% 0.72% 11.61%
2025 Infra Yield (gross-up)’ - - 1.37% 1.24% 1.17% 0.96% 1.71% 1.42% 1.81% 1.10% 1.39% 0.85% 13.79%
% CDI (c/ gross-up) - - 158% 118% 103% 87% 134% 122% 148% 86% 132% 70% 115%
16%
INFRA YIELD (Gross-Up)' IRENLLA 14% 13.79%
-~ 11.96%
(o]
INFRA YIELD 11.61% oo 11.61%
(o]
CDI 11.96% 8%
6%
|::-®| Data base: 31/12/2025 4%
2%
@ Data inicio: 07/03/2025
0%

Mar-25 Apr-25 May-25 Jun-25 Jul-25 Aug-25 Sep-25 Oct-25 Nov-25 Dec-25

@ PL : R$ 199,085,359

=——(CD| e=InfraYield ==Infra Yield (Gross-Up)’

(1) O retorno bruto (“Gross-up”) foi calculado assumindo aliquota de 15% de Imposto de Renda, para fins de comparacao

Dezembro de 2025 | Infra Yield | 4



DISTRIBUIQZO DE DIVIDENDOS _CAPITANIA

INVESTIMENTOS

Capitania Infra Yield

HISTORICO MENSAL DE DIVIDENDOS

Desde seu langamento, o fundo acumulou uma distribuig3o total de RS 11.00 por cota em dividendos. Em dezembro, o fundo distribuiu RS 1.20 por cota, correspondente a
um Dividend Yield anualizado de 15.40%.

15.86% 15.32% 15.33% 15.32% 15.32% 15.40%
. 13.36% 12.68% 12.68% 12.68% . . . . .
¢ IS . .
1.20 1.20 1.20 1.20 1.20

1.00 1.00 1.00 1.00 1.00

Mar-25 Apr-25 May-25 Jun-25 Jul-25 Aug-25 Sep-25 Oct-25 Nov-25 Dec-25

B Distribuicdo (RS/Cota) DY a.a.
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O Fundo encerrou 0 més com uma carteira de RS 199 milhdes, composta por 65 ativos de crédito e 3.0% em caixa. O carrego bruto da carteira no fechamento do més foi de
CDI + 2.39% a.a., com duration de 4.1 anos. O rating médio dos ativos classificados por agéncia externa é AA.

Resumo Exposigdo # Ativos Exposi¢do média por ativo MTM (CDI+) Duration
Rodovias 20.35% 10 2.03% 0.40% 5.6
Telecom 17.36% 14 1.24% 2.63% L8
Geragdo 15.21% 7 2.17% 2.66% 4.6
Saneamento Basico 10.32% 8 1.29% 0.88% 5.6
Outros 10.11% 5 1.12% 5.56% 1.1
Consignado 4.67% 3 1.56% 5.31% 2.7
[luminacdo Publica 4.00% 2 2.00% 1.66% 4.0
Caixa 2.97% 4 0.74% 0.00% 1.0
Infraestrutura Ambiental 2.87% 2 1.43% 1.10% 5.2
Torreiras 2.63% 1 2.63% 3.24% 5.8
Crédito Pessoal 2.19% 1 2.19% 6.00% 2.1
Cartdes de Beneficio 1.98% 1 1.98% 6.00% 2.1
Locacdo de Veiculos 1.36% 2 0.68% 5.21% 1.3
Oleo e Gas 1.01% 1 1.01% 0.34% 5.7
Transporte Metrovidrio 1.01% 1 1.01% 0.37% 7.9
Acucar e Alcool 0.99% 1 0.99% 1.58% 1.4
Apoio Maritimo 0.51% 1 0.51% 3.49% 2.0
Portos 0.47% 1 0.47% -0.10% 4.4
69 1.62% 2.39% 4.1
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EXPOSIGAO POR SETOR EXPOSIGAO POR RATING

Rodovias NG ©0.3%
Telecom NG 17.4%
Geracio NN 15.2% .
Saneamento Basico |G 10.3% Se;;g’;)ng;
Outros | 10.1%
Consignado R 4.7%
lluminacdo Pdblica R 4.0%
Caixa B 3.0%
Infraestrutura Ambiental Il 2.9%

AAA; 5.5%

AA+; 5.0%

AA; 14.8%

9 (o)
Torreiras [l 2.6% BB; 2.7%
Crédito Pessoal B 2.2% BBB-; 0.4%
CartSes de Beneficio [} 2.0% BBB; 3.0%
Locacdo de Veiculos [} 1.4% BBB+: 2.4% A 13.9%
Oleoe Gas I 1.0%
Transporte Metrovidrio I 1.0%
A-; 8.3%

Acucar e Alcool [ 1.0%
Apoio Maritimo | 0.5%
Portos | 0.5%

A+;7.7%

A; 9.8%

Dezembro de 2025 | Infra Yield | 7



=
=
=

CARTEIRA - VISAO GERAL ~CAPITANIA

=

Capitania Infra Yield

DISTRIBUIGAO POR INSTRUMENTO

70.7%

21.9%

3.1% 3.0%

1.3%
I ] ——
12.431 FIDC FIRF Caixa Debénture
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Leia o regulamento e demais documentos legais do fundo antes de investir. Os fundos sdo supervisionados e fiscalizados pela Comissao de Valores Mobiliarios - CVM. E
recomendada uma avaliagdo de performance de fundos de investimento em analise de no minimo 12 meses. A rentabilidade passada ndo garante a rentabilidade futura e
fundos de investimento n&o sdo garantidos pela Instituicdo Administradora, ou por qualquer mecanismo de seguro, ou ainda pelo Fundo Garantidor de Créditos - FGC. As
opinides, estimativas e projecdes refletem o atual julgamento do responsdvel pelo seu contetddo na data de sua divulgagdo e estdo, portanto, sujeitas a altera¢es sem aviso
prévio. As projec¢des utilizam dados histéricos e suposigdes, de forma que devem ser realizadas as seguintes adverténcias: (1) Nao estdo livres de erros; (2) N&o é possivel
garantir que os cenarios obtidos venham efetivamente a ocorrer; (3) Ndo configuram, em nenhuma hipdtese, promessa ou garantia de retorno esperado nem de exposicao
maxima de perda; e (4) Ndo devem ser utilizadas para embasar nenhum procedimento administrativo perante érgdos fiscalizadores ou reguladores. Este contetdo é
informativo e ndo constitui nem deve ser interpretado como oferta ou solicitagdo de compra ou venda de valores mobilidrios, instrumento financeiro ou de participagdo em
qualquer estratégia de negécios especifica, qualquer que seja a jurisdicdo. Algumas das informag&es aqui contidas foram obtidas com base em dados de mercado e de
fontes publicas consideradas confidveis. Esse material ndo pode ser reproduzido ou redistribuido para qualquer pessoa, no todo ou em parte, qualquer que seja o propdsito,
sem o prévio consentimento por escrito da Gestora. O Objetivo do Fundo nao representa nem deve ser considerado, a qualquer momento, e sob qualquer hipétese, como
promessa, garantia ou sugestdo de rentabilidade ao investidor. Quaisquer outras informagdes ou esclarecimentos sobre o Fundo poderdo ser obtidos com o Administrador e
o Gestor.

CAPITANIA INVESTIMENTOS ,;711 Autorregulacio
Av. Brigadeiro Faria Lima, 1485 /%% ANBIMA

Torre Norte - 3° andar

Jd. Paulistano - Sdo Paulo/SP
CEP: 01452-002 g
Telefone: +55 11 2853-8888

invest@capitaniainvestimentos.com.br
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