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RELATORIO DE GESTAO

Comentarios do Gestor

No dia 20 de novembro de 2023, o VGIE11 finalizou a aquisicdo em uma nova
debénture emitida pela Navi Energias Sustentaveis, com uma remuneracéo all in
de CDI + 5,50% ao ano. Com isto, o Fundo encerrou 0 més de referéncia com
98,65% de seu patrimdnio liquido alocado em Ativos-Alvo, distribuidos em dez
diferentes debéntures que financiam projetos de infraestrutura (Detalhamento dos
Ativos), totalizando um montante investido de R$ 269,7 milhdes. Demais recursos

foram investidos em instrumentos de caixa.

A distribui¢do de rendimentos do Fundo referente ao més de novembro de 2023
foi de R$ 0,10 por cota, correspondendo a uma rentabilidade anualizada liquida
de 15,10%, o que equivale a IPCA + 10,99% ao ano*. Nos ultimos 12 meses, a
distribuicdo de rendimentos acumulada no Fundo foi de R$ 1,48 por cota
(equivalente a 16,23% ao ano ou IPCA + 10,43% ao ano). Essa rentabilidade
equivalente foi calculada com base na variagdo acumulada do IPCA com
defasagem de dois meses, ou seja, no periodo entre outubro de 2022 a setembro
de 2023.

O VGIE11 encerrou 0 més de referéncia com o valor de sua cota patrimonial pds-
distribuicdo equivalente a R$ 10,01, sendo parte deste aumento devido ao
impacto positivo do fechamento das taxas de juros das curvas NTN-B, uma vez

que a carteira do Fundo possui 73,25% de exposi¢ao ao indice IPCA.

Em relagdo a qualidade crediticia da carteira do Fundo, todas as debéntures
encontram-se adimplentes, com base nos trabalhos de monitoramento e
acompanhamento intensos e proximos de todos os ativos. Na opiniéo da Gestao

a carteira permanece saudavel.

* com base no valor patrimonial de outubro de 2023 e variagdo do indice IPCA de setembro de 2023
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Objetivo

O Fundo tem como objetivo o investimento
preponderante em ativos de infraestrutura,
conforme critérios de elegibilidade definidos na
politica de investimento.

Publico Alvo

Investidores Qualificados.

Taxa de Administragdo e Gestao

1,50% ao ano sobre o patriménio liquido do Fundo,
com valor minimo mensal de R$15.000.

Taxa de Performance

20% sobre o que exceder o IPCA + média do yield
anual do IMAB5 no semestre civil anterior. Caso
essa média seja igual ou menor que 4% ao ano, a
mesma sera acrescida de 2% ao ano; caso a
mesma seja maior que 4% ao ano e menor que 5%
ao ano, sera utilizado 6% ao ano; caso a mesma
seja maior ou igual a 5% ao ano, a mesma sera
acrescida de 1% ao ano. Para o primeiro ano de
funcionamento do Fundo, a taxa de performance
sera paga sobre o que exceder o acima descrito ou
CDI + 2% ao ano., o que for maior. A taxa € paga
semestralmente nos meses de julho e janeiro.

Distribuicao de Rendimentos

Divulgagéo de rendimentos: Ultimo dia Gtil
Data ex-rendimentos: 1° dia util

Pagamento de rendimentos: 5° dia util

Dados Adicionais

Gestao: Valora Gestéo de Investimentos
Administragao: Banco Daycoval S.A.
Escriturador: Banco Daycoval S.A.

Auditor: Ernst & Young Auditores Independentes

Informagdes Operacionais

Data de inicio do Fundo: 27/setembro/2022
Prazo de duragao: Indeterminado

Classificacdo ANBIMA: FIP-IE de Titulos de
Valores Mobiliarios Gestdo Ativa

Classificagdo CVM: Infraestrutura (FIP-IE)

Cédigo de Negociagao: VGIE
Cadigo ISIN: BROD2KCTF001
Caodigo CVM: 4639522
Nimero de Cotistas: 4.032
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Carteira de Ativos

Tipo Ativo Segmento Codigo Ativo  Rating Valor (R$) % PL Indexador Cupom Vencimento D(l;;a;:;n Pagamento
Debénture SPRS Platéo Capital Il Geragao | Solar PLII1 n.a. 34.868.788,37 12,62% IPCA + 10,17%  31/01/2038 56 Mensal
Debénture CaChOei;aefg‘:"/gs;E"ergia Geragdo | Solar ~ CGEN11 na. 2563110249  928%  CDI+  425% 25122037 39  Mensal
Debénture Piraui Energia Renovavel ~ Geragéo | Solar PRAU11 n.a. 12.332.920,30 4,46% IPCA + 9,00%  25/12/2037 3,8 Mensal
Debénture  Astarias Energia Renovavel Geragéo | Solar AERE11 n.a. 1.030.659,90 0,37% CDI + 425%  25M12/2037 54 Mensal
Debénture AXS Participagdes Geragao | Solar PAXS11 na.  20.498.836,73 7,42% IPCA + 13,79%  05/04/2032 5,0 Mensal
Debénture AXS Participagdes Geragao | Solar PAXS21 n.a. 33.430.355,54 12,10% CDI + 7,40%  05/04/2032 5,0 Mensal
Debénture Axis Solar IX Geragao | Solar AXSO11 na.  11.972.213,29 4,33% IPCA + 9,22%  15/11/2034 43 Mensal
Debénture  Athon Geragdo Distribuida ~ Geragao | Solar AT na.  74.118.056,48 26,83% IPCA + 10,00%  15/12/2036 4,7 Mensal

Debénture  Navi Energias Sustentaveis Il Geragao | Solar RBRA24 na. 12.072.822,08 4,37% CDI+ 550%  18/09/2025 1,8 Bullet

Debénture Hidroforte Saneamento HFTE11 na.  43.793.613,50 15,85% IPCA + 10,00%  25/03/2034 5,0 Mensal
Total de Ativos 272.515.489,10  98,65%

Caixa Bruto 6.858.952,50

Rendimentos & Distribuir + Provisdes (3.139.664,42)

Caixa Liquido 3.719.288,08 1,35%
Patriménio Liquido 276.234.777,18  100,00% Duration médio Ativos: 4,7
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Amortiza¢ao de Resultados

O Fundo distribuiu rendimentos acumulados desde o inicio das atividades operacionais no valor de R$ 1,75 por cota, correspondendo a
uma rentabilidade anualizada de 16,44%, o que equivale a IPCA + 12,19% ao ano.

Set/23 Out/23 Nov/23 2023 Ultimos 12 meses

Receitas 4.435.599,20 3.148.687,07 3.073.667,46 33.635.088,62 34.637.026,34

Debéntures — Juros 4.082.992,54 2.498.197,78 2.447.015,80 28.244.869,27 29.028,124,32

Debéntures — Corre¢ao Monetéria 203.134,56 456.373,21 505.888,54 2.835.576,48 3.032.181,77

Outros Ativos 149.472,10 194.116,08 120.763,12 2.554.642,87 2.576.720,25
Despesas (367.561,73) (349.655,22) (332.271,73) (2.912.632,40) (3.011.865,90)
Ajuste de Marcagao a Mercado (MTM) (3.604.555,20) (1.988.525,23) 3.662.046,30 843.697,85 555.948,16
Lucro Contabil 463.482,27 810.506,62 6.403.442,53 31.566.154,06 32.181.108,60
Distribuicao Total 2.758.579,60 2.758.579,60 2.758.579,60 22.950.738,30 23.844.556,68
Distribuicdo/Cota R$ 0,10 R$ 0,10 R$0,10 R$ 1,35 R$ 1,48

Dias Uteis no Periodo 20 21 18 227 249
Rentabilidade Anualizada - Nominal 13,24% 12,62% 15,10% 16,18% 16,23%
Rentabilidade Anualizada - Cota Patrimonial

Taxa equivalente acima do IPCA' IPCA +11,54% IPCA +9,56% IPCA +10,99% IPCA +10,56% IPCA +10,43%

Taxa equivalente acima do CDI CDI+0,53% CDI-0,02% CDI +2,63% CDI +2,55% CDI +2,56%
Resultado Acumulado a Distribuir 7.037.466,67 5.089.393,69 8.734.256,62

Resultado Acumulado a Distribuir por Cota R$ 0,26 R$0,18 R$ 0,32

(1) Utilizado como referéncia a variagéo do IPCA com dois meses de defasagem, ou seja, para novembro/2023 utiliza-se a variagdo do IPCA de setembro/2023.
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Performance do Fundo

O grafico abaixo apresenta a rentabilidade equivalente em IPCA + spread anualizado das distribuicdes mensais, calculada
considerando o valor patrimonial da cota no ultimo dia dtil do respectivo més, apds a provisao do pagamento de proventos.

IPCA + IPCA + IPCA + IPCA + IPCA + IPCA + IPCA + IPCA + IPCA + IPCA + IPCA +
7,55% 10,70% 8,28% 11,30% 10,40% 13,26% 11,95% 13,51% 11,54% 9,56% 10,99%

R$0,15 RS$0,15

&

R$ 0,15
R$ 0,13

RS 0,12 R$ 0,12 ;
RS 0,11
R$0,10 R$0,10 R$0,10

jan/23 fev/23 mar/23 abr/23 mai/23 jun/23 jul/23 ago/23 set/23 out/23 nov/23

mm Cota Patrimonial Pés-Distribuicdo (fechamento) @ Distribuicdo / Cota

Remunerag&o All In - Média Ponderada

O grafico abaixo apresenta o duration médio da carteira atual de debéntures e a remuneracéo all in média dos ativos no momento de
sua aquisicdo. Esta taxa inclui, além do cupom de carrego, eventuais (i) agio ou desagio na aquisigao; (ii) prémios adicionais e/ou
mensais. A taxa de juros desconsidera eventuais multas, juros de mora ou quaisquer outras remuneragdes adicionais provenientes de
alteragdes nas condigdes inicialmente pactuadas nas debéntures.

CDI + 6,01%
Duration 4,08 anos

m CDI
| IPCA

IPCA + 11,02%
Duration 4,88 anos
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Alocagao por ativo alvo (% PL do Fundo)

O foco da Gestéo é trabalhar com a maior alocagéo possivel em
debéntures de projetos de infraestrutura. A minimizagdo da
posicdo de caixa aumenta a eficiéncia do Fundo, com o objetivo
de entregar rendimentos superiores aos cotistas. Eventuais
movimentos na carteira podem ser feitos com o intuito de
melhorar rentabilidade e gerar ganho de capital.

1,35%

m Debéntures

m Caixa

98,65%

Alocagao por segmento (% PL da Carteira de Debéntures)

O Fundo atualmente possui uma maior exposi¢do ao segmento de
geracdo de energia solar fotovoltaica. O foco da Gestdo é
trabalhar em novas operagdes para diversificagdo do portfélio.

17,09%

m Geragdo Solar

B Saneamento

82,91%

www.valorainvest.com.br
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Alocagao por indexador (% PL da Carteira de Debéntures)

O objetivo do Fundo é entregar rentabilidade tendo como
referéncia titulos do Governo indexados a indices de prego.
Dessa forma, a Gestdo busca concentrar os ativos do Fundo
indexados a indices de inflagdo e taxa basica de juros. Apds a
movimentagao da carteira realizado no final de novembro, houve
um pequeno aumento da proporgéo da carteira alocada em CDI.

26,75%

m |PCA
= CDI

73,25%

Alocagao por tipo de ativo (% PL Carteira de Debéntures)

Atualmente o Fundo possui exposi¢do a ativos em fase de
implantagdo e operacionais, sendo que 0s projetos operacionais
ja respondem por mais de 60% do patrimdnio do Fundo. O foco da
Gestdo é trabalhar em operagdes capazes de gerar a melhor
relagdo de risco e retorno aos cotistas investidores.

28,95%
m Operacional
®m Em implantagéo

71,05%
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Exposi¢ao Geografica da Carteira

Atualmente a carteira de ativos do Fundo possui exposicdo a empresas com operagdes em 13 estados: Ceara, Espirito Santo, Pernambuco,
Maranh&o, Mato Grosso, Mato Grosso do Sul, Minas Gerais, Para, Parand, Piaui, Rio de Janeiro, S&o Paulo e Tocantins A Gestdo segue trabalhando
para manter a carteira com boa diversificagéo geografica.

' Geracao | Solar

. Saneamento

Gestor Administrador

- - VALORA GESTAO DE INVESTIMENTOS LTDA BANCO DAYCOVAL S.A Autorregulagio
CNPJ: 07.559.989/0001-17 CNPJ: 62.232.889/0001-90 ANBIMA

Rua Iguatemi n° 448 - Conjunto 1301 Av. Paulista, n® 1793

R Itaim Bibi | S&o Paulo - SP | CEP: 01451-010 Bela Vista| Sao Paulo - SP | CEP 01.311-200
Tel: +55 (11) 3016 0900 | Fax: +55 (11) 3016 0900 Tel: +55 (11) 3138-0500 |

www.valorainvest.com.br | ri@valorainvest.com.br www.daycoval.com.br/Asset/?lang=ptbr
passivo.fundos@bancodaycoval.com.br +55 1 1 301 60900
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Detalhamento dos Ativos

Autorrequlacio
ANBIMA

Administracao Fiduciaria

www.valorainvest.com.br

Debénture Platao

Rating na Operagédo com a SPRS Platdo Capital Il S.A., que atua no segmento de geragdo solar
Cupom IPCA + 10.17% distribuida e possui sede no Parana. A companhia detém ativos nos estados do Parana e Mato
P 1% Grosso do Sul. A debénture possui como garantias: (i) cessao fiduciaria dos recebiveis das
Vencimento 31/01/2038 usinas; (i) alienagéo fiduciaria das agbes da emissora e de suas controladas; (iii) alienagéo
fiduciaria dos bens e equipamentos; e (iv) conta reserva do servico da divida e de operagéo e

Tipo de oferta ICVM 160 manutengao.

Debénture Cachoeira Grande

Rating na Operagdo com a Cachoeira Grande Energia Renovavel, que atua no segmento de geragéo

Cupom Pré CDI +4.25% distribuida e possui sede no Rio de Janeiro. A empresa, pertencente ao Grupo Genial, detém

ativos de geracao distribuida com foco em energia fotovoltaica no estado do RJ. A debénture

Cupom Pos (M-2) IPCA +9,00% possui como garantias: (i) cesséo fiduciaria dos recebiveis; (ii) alienagéo fiduciaria de agdes;

. (iii) alienacao fiduciaria dos bens e equipamentos; (iv) conta reserva do servico da divida e de

Vencimento 2511212037 operagdo e manutengdo. O cupom do ativo é dividido em um periodo pré completion financeiro
Tipo de oferta ICVM 160 da construgéo do projeto (“Cupom Pré”) e pés completion financeiro (“Cupom Pos”).

Debénture Piraui

Rating na Operagédo com a Piraui Energia Renovavel, que atua no segmento de geragao distribuida e
CDI + 4.25% possui sede no Rio de Janeiro. A empresa, pertencente ao Grupo Genial, detém ativos de
' geragao distribuida com foco em energia fotovoltaica no estado do RJ. A debénture possui
Cupom Pés (M-2) IPCA +9,00% como garantias: (i) cesséo fiduciaria dos recebiveis; (i) alienagdo fiduciaria de agdes; (iii)
. alienagéo fiduciaria dos bens e equipamentos; (iv) conta reserva do servico da divida e de
Vencimento 251212037 operagdo e manutencdo. O cupom do ativo é dividido em um periodo pré completion financeiro
Tipo de oferta ICVM 160 da construgéo do projeto (“Cupom Pré”) e pés completion financeiro (‘Cupom Pés”).

Cupom Pré

Debénture Asturias

Rating na Operagdo com a Asturias Energia Renovavel, que atua no segmento de geragéo distribuida e
CDI +4.25% possui sede no Rio de Janeiro. A empresa, pertencente ao Grupo Genial, detém ativos de
' geragao distribuida com foco em energia fotovoltaica no estado do RJ. A debénture possui
Cupom Pés (M-2) IPCA +9,25% como garantias: (i) cessédo fiduciaria dos recebiveis; (i) alienagdo fiduciaria de agdes; (iii)
. alienacéo fiduciaria dos bens e equipamentos; (iv) conta reserva do servigo da divida e de
Vencimento 25/12/2037 operagao e manutencdo. O cupom do ativo é dividido em um periodo pré completion financeiro
Tipo de oferta ICVM 160 da construgéo do projeto (‘Cupom Pré”) e pés completion financeiro (‘Cupom Pés”).

Cupom Pré

Debénture AXS Participagoes

Rating na Operagdo com a AXS Participacdes, que atua no segmento de geragéo distribuida e possui
Série 1 (M-1): IPCA + 13.79% sede em Santa Catarina. A empresa, pertencente ao Grupo Roca, que detém ativos de

geragdo distribuida com foco em energia fotovoltaica em diversos estados do Brasil. A
Série 2: CDI +7,40% debénture possui como garantias: (i) aval do Grupo Roca e Araxa Participagdes; (i) cessdo
Vencimento 05/04/2032 fiduciaria dos recebiveis; (ii) alienagdo fiduciaria de agdes; (iii) alienagdo fiduciaria dos bens e

equipamentos. A emiss&o foi dividida em duas séries, sendo a primeira em IPCA e a segunda
Tipo de oferta ICVM 476 em CDI.

Gestor Administrador
VALORA GESTAO DE INVESTIMENTOS LTDA BANCO DAYCOVAL S.A Autorreoulacan
CNPJ: 07.559.989/0001-17 CNPJ: 62.232.889/0001-90 ANBIMA
Rua Iguatemi n° 448 - Conjunto 1301 Av. Paulista, n® 1793
Itaim Bibi | S&o Paulo - SP | CEP: 01451-010 Bela Vista | Séo Paulo - SP | CEP 01.311-200
Tel: +55 (11) 3016 0900 | Fax: +55 (11) 3016 0900 Tel: +55 (11) 3138-0500 |
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Detalhamento dos Ativos

Debénture Axis Solar

Rating Operagdo com a Axis Solar, que atua no segmento de geragéo distribuida e possui sede em

Cupom Pré (M-2)  IPCA +9,22% Sé&o Paulo. A empresa detém ativos de geragao distribuida com foco em energia fotovoltaica. A

debénture possui como garantias: (i) cessao fiduciaria dos recebiveis; (ii) alienagéo fiduciaria

Cupom Pos (M-2) IPCA +8,50% de agbes; (iii) alienag&o fiduciaria dos bens e equipamentos; (iv) conta reserva do servico da

. divida e de operagdo e manutengdo. O cupom do ativo & dividido em um periodo pré

Vencimento 15/11/2034 completion financeiro da construgdo do projeto (“Cupom Pré”) e pés completion financeiro
Tipo de oferta ICVM 476 (“Cupom Pés”), sendo este o maior entre IPCA + 8,50% ao ano e NTN-B + 2,75% ao ano.

Debénture Athon Geragao Distribuida

Rating na Operagdo com a Athon Geragdo Distribuida, que atua no segmento de gerago solar
Gupor IPCA + 10.00% distribuida e possui sede em S&o Paulo. A companhia detém ativos nos estados do Maranhao
’ e Mato Grosso do Sul. A debénture possui como garantias: (i) cesséo fiduciaria dos recebiveis
Vencimento 15112/2036 das usinas; (ii) alienagdo fiduciaria das agdes da emissora e de suas controladas; (iii)
alienagéo fiduciaria dos bens e equipamentos; e (iv) conta reserva do servico da divida e de
Tipodeoferta  ICVM 160 Operagdo e manutengao.
Rating
Operagédo com a Hidroforte Administragéo e Operagao, que atua no segmento de saneamento
Cupom IPCA +10,00% e possui sede em Tocantins. A companhia detém concessdes nos estados do Para e
Tocantins. A debénture possui como garantias: (i) cessdo fiducidria dos recebiveis da
Vencimento 25/03/2034 concessao; (i) alienacéo fiduciaria das acbes da emissora e de suas controladas; e (iii) conta

reserva do servigo da divida e de operagdo e manutencao.
Tipo de oferta ICVM 160

Debénture Navi Energias Sustentaveis Il

Rating Operagédo de empréstimo ponte com a Navi Energias Sustentaveis Il, empresa investida do
Cupom CDI + 5.50% FIP IE da gestora Navi que atua no segmento de geragéo distribuida. A empresa detém ativos
' de geragao distribuida com foco em energia fotovoltaica em S&o Paulo. A operagdo possui
Vencimento 18/09/2025 como garantias (i) cessao fiduciaria dos recebiveis dos consorcios; (i) alienagdo fiduciaria de
acbes da emissora e das SPEs; (iii) alienagdo fiduciaria dos bens e equipamentos; e (iv)

Tipo de oferta ICVM 160 escrow account para eventual capex overrun.

Este material foi elaborado pela Valora Gestdo de Investimentos. Leia o regulamento e demais documentos legais do fundo antes de investir. Os fundos s&o supervisionados e fiscalizados pela
Comissao de Valores Mobiliarios - CVM. E recomendada uma avaliagao de performance de fundos de investimento em analise de no minimo 12 meses. A rentabilidade passada néo garante a
rentabilidade futura e fundos de investimento néo s&o garantidos pela Instituicdo Administradora, ou por qualquer mecanismo de seguro, ou ainda pelo Fundo Garantidor de Créditos — FGC. 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. Os Fundos de Investimento em Participagbes em Infraestrutura seguem a ICVM578,
portanto sdo condominios fechados em que as cotas ndo sdo resgataveis onde os cotistas podem ter dificuldade em alienar suas cotas no mercado secundério. As opinides, estimativas e
projecdes refletem o atual julgamento do responsavel pelo seu conteudo na data de sua divulgagdo e estdo, portanto, sujeitas a alteragbes sem aviso prévio. As projegdes utilizam dados
histéricos e suposicdes, de forma que devem ser realizadas as seguintes adverténcias: (1) Nao estéo livres de erros; (2) Nao é possivel garantir que os cendrios obtidos venham efetivamente a
ocorrer; (3) Nao configuram, em nenhuma hipétese, promessa ou garantia de retorno esperado nem de exposicdo maxima de perda; e (4) Ndo devem ser utilizadas para embasar
nenhum procedimento administrativo perante érgaos fiscalizadores ou reguladores. Este contetido 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 negdcios especifica, qualquer que seja a jurisdigdo. Algumas das informagdes aqui contidas
foram obtidas com base em dados de mercado e de fontes publicas consideradas confiaveis. A Valora ndo declara ou garante, de forma expressa ou implicita, a integridade, confiabilidade ou
exatiddo de tais informagdes e se eximem de qualquer responsabilidade por quaisquer prejuizos, diretos ou indiretos, que venham a decorrer da utilizacdo desse material e de seu contetido. 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 Valora. O Objetivo do
Fundo néo representa nem deve ser considerado, a qualquer momento, e sob qualquer hipdtese, como promessa, garantia ou sugestdo de rentabilidade ao investidor. Quaisquer outras
informagdes ou esclarecimentos sobre o Fundo poder&o ser obtidos com o Administrador e o Gestor, através do e-mail: valorainvest@valorainvest.com.br.

Gestor Administrador

— VALORA GESTAO DE INVESTIMENTOS LTDA BANCO DAYCOVAL S.A P
CNPJ: 07.559.989/0001-17 CNPJ: 62.232.889/0001-90 ANBIMA

Rua Iguatemi n° 448 - Conjunto 1301 Av. Paulista, n® 1793

R Itaim Bibi | S&o Paulo - SP | CEP: 01451-010 Bela Vista| Sao Paulo - SP | CEP 01.311-200
Tel: +55 (11) 3016 0900 | Fax: +55 (11) 3016 0900 Tel: +55 (11) 3138-0500 |

www.valorainvest.com.br | ri@valorainvest.com.br 55 3016. @aycoval .com.br/Asset/?lang=ptbr
+
11 1 g 0.fundos@bancodaycoval.com.br

www.valorainvest.com.br
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