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Carta do Gestor

Atualmente, o Fundo encontra-se alocado em trés debéntures mezanino de complexos
edlicos 100% operacionais, localizados na regido nordeste do Brasil, com um total de 488 MW
de capacidade instalada. Todos possuem contratos de venda de energia de 20 anos e a
operagdo e manutengdo (O&M), que representa o principal custo dos ativos, também possui

contrato de longo prazo com o fornecedor dos aerogeradores, mitigando o risco do Fundo.

Em margo de 2023 a geragdo nos parques Serrote e Serra do Mato (CE) atingiu niveis abaixo
do esperado, ainda reflexo das chuvas na regido, consequéncia, no geral, do fenémeno

P

atmosférico “La Nifia”, verificado pela redugao da temperatura do Oceano Pacifico, causando
efeitos globais de temperatura e precipitagdo. Durante o més, parte dos aerogeradores foram
desativados para a manutengdo preventiva anual, conforme o planejamento adequado
estabelecido pelos fornecedores dos equipamentos, em um periodo de menor sazonalidade
do recurso edlico. Para o parque Afonso Bezerra (RN), a geragdo ficou em linha com as

expectativas, refletindo a manutencgdo do recurso edlico do més anterior.

Os retornos de longo prazo do cotista permanecem em linha com as expectativas e
resguardados pelos mecanismos de protecdo das debéntures dada a sazonalidade de geragdo

de seus parques, uma vez que os aspectos estruturais dos projetos se mantém estdveis.

O PICE tem seguido as distribuicdes mensais e, até o momento, ja distribuiu RS 142,3 milhdes
ou R$ 18,75/cota®, valor equivalente a 18,5% do total captado pelo Fundo. Durante o
Webcast de Resultados do 4T22, realizado em 05/04/2023 (disponivel no canal do YouTube),
foi comunicada a revisdo da expectativa de distribui¢cdes do 32 ano Fundo para o intervalo de
RS 6,00 — 8,00/cota, sendo que nos primeiros trés meses do 32 ano, mar/23 a mai/23, serio
distribuidos RS 1,95/cota. Em margo, o Fundo distribuiu RS 0,75/cota.

Vale destacar que a expectativa de distribuicdo anual é revisada trimestralmente pelo time
de gestdo, levando em conta consideragdes sobre eventos futuros e simulagdes realizadas
com base em premissas que sdo passiveis de alteragdo. Dessa forma, no curto prazo, o yield
pode ser impactado como consequéncia de eventos econdmicos e operacionais, como a
sazonalidade de geragdo, e, sempre que mudangas ocorrerem, a nova expectativa sera

comunicada para os cotistas via Webcast de Resultados do Fundo.

O retorno contratado de IPCA + 6,5% liquido das debéntures segue mantido para o cotista do
Fundo, independente da redugdo de yield no curto prazo. Esse rendimento é refletido
diariamente na cota patrimonial que, ao final de marco, era de RS 106,20/cota, 43,1% acima
do valor de mercado. O retorno implicito para o cotista que adquirisse a cota do Fundo no
mercado, no fechamento de marco (RS 74,20), seria de IPCA + 10,9%.

OBIJETIVO DO FUNDO

O Fundo tem por objetivo proporcionar aos seus
cotistas a valorizagdo do capital investido no longo
prazo, por meio da aquisicdo de ag¢des, bonus de
subscri¢do, debéntures, simples ou conversiveis, ou
outros titulos e valores mobilidrios conversiveis ou
permutaveis em ag¢des, emitidos por companhias
no setor de energia, especialmente no segmento de
geragdo ou transmissdao de energia elétrica,
participando do processo decisério da companhia
investida, com influéncia na definicdo de sua
politica estratégica e na sua gestdo.

Para mais informagdes acerca do Objetivo do
Fundo, é recomendada a leitura do Regulamento.

INFORMACOES GERAIS!
Inicio das atividades

13/01/2021

Cddigo de Negociagdo

PICE11 (Classe A) | PICE12 (Classe B)
Patrimonio Liquido

RS 807.639.053,83

Valor de Mercado?
RS$ 610.155.639,35

Quantidade de cotas?
7.571.423

Numero de cotistas
4.184

Valor patrimonial da cota
Classe A: RS 106,20 | Classe B: RS 106,66

Valor de mercado das cotas
PICE11: RS 74,20 | PICE12: RS 79,99

Setor
Energia (Geragdo e Transmissdo)

Taxa de Administragdo e Gestdo*
Classe A: 1,30% a.a. | Classe B: 0,90% a.a.

Taxa de Performance
N&do ha

CNPJ
34.027.597/0001-80

GESTOR DO FUNDO
Patria Investimentos Ltda.

ADMINISTRADOR
Banco Genial S.A.

picell.com.br
Contato: ri.picell@patria.com



https://www.youtube.com/watch?v=izKBxss0gvs&list=PLSH3as0-1Ss6HlYRgSPug67sOfgPdKh9q&index=6
mailto:ri.pice11@patria.com
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Expectativa de Distribuicoes

O PICE anunciou, em 31 de margo de 2023, a primeira distribui¢cdo de rendimentos aos cotistas do terceiro ano do Fundo,
que foi paga no dia 10 de abril de 2023, atendendo a expectativa divulgada por meio do Comunicado de Distribui¢do, de
RS 0,75/cota no més. As distribuicbes realizadas sdo equivalentes a um yield anualizado de 12,1% para o PICE11 e de
11,3% para o PICE12, no periodo de mar/22 a fev/23, considerando o prego da cota de fechamento de margo de 2023.

e considerarmos o preg¢o de emissao inicial, o yield seria de 8,8% e 9,0%, respectivamente.
S d d I, oyield de 8,8% e 9,0% t t

Para o0 32 ano do Fundo (mar/23 — fev/24), o PICE anunciou expectativa de distribuicdo durante o Webinar do 4722 de,
aproximadamente, RS 6,00 — 8,00/cota. As distribuicdes esperadas sdo equivalentes a um yield anualizado de 8,1 —10,8%
para o PICE11 e de 7,5 — 10,0% para o PICE12%. A revisdo da expectativa para o 32 ano se deu pela geragdo dos ativos
abaixo da expectativa, impactando o yield de curto prazo. Para os préximos 2 meses (abril e maio) a expectativa de

distribuicdo é de aproximadamente RS 0,60/cota, totalizando RS 1,95/cota no primeiro trimestre do 32 ano do Fundo.

Abaixo, disponibilizamos uma tabela de sensibilidade com yield referente ao 32 ano, a depender do valor de entrada.

SENSIBILIDADE YIELD ESPERADO VS. VALOR DA COTA?

Data Base 31/03/2023

PICE11 (Classe A)

Valor da Cota (RS) 64,20 69,20 74,20 79,20 84,20
Yield Esperado®? 10,9% 10,1% 9,4% 8,8% 8,3%
PICE12 (Classe B)

Valor da Cota (RS) 69,99 74,99 79,99 84,99 89,99
Yield Esperado®? 10,0% 9,3% 8,8% 8,2% 7,8%

Histoérico de Distribuicoes

DISTRIBUICOES PICE11

Més de Cota Mercado do Distribuicao Anual
Referéncia Anuncio/Encerramento por Cota/més
mar/21 —mai/21 RS 95,50 RS 0,00
ANO 1
R$ 9,00
jun/21 —fev/22 RS 84,35 RS 1,00
ANO 2
mar/22 —fev/23 RS 74,81 RS 0,75
/ / s 5 R$ 9,00
mar/23 RS 74,20 RS 0,75 ANO 33

R$ 6,00 — 8,00
abr/23 —fev/243 n/a n/a (expectativa)
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Destaques do Fundo

PICE11 (Classe A)

ULTIMO RENDIMENTO MENSAL
COTA PATRIMONIAL COTA MERCADO DISTRIBUIDO (mar/23)

rR$ 106,20 R$ 74,20 R$ 0,75/ /cota

RENDIMENTOS TOTAIS
. RENDIMENTOS TOTAIS
ESPERADOS (32 ANO) YIELD ESPERADO ACUMULADOS

R$ 6,00 - S,OO/cota 891% - 1098% RS 18,75/c0ta

Performance da Cota PICE11

VALOR DE MERCADO VS. NTN-B

105.00
100.00 99,30 UPSIDE VS. VALOR DE MERCADO
95.00 R$ 32 ’ 00

90.00 92,95 43,1%
85.00

80.00

75.00 74,20 RETORNO NO PRECO DE MERCADO?

7000 IPCA + 10,9%

= Cota Mercado === \/alor de Mercado Ajustado pelos Rendimentos === NTN-B (Marcag¢do a Mercado)

No fechamento de marco (dia 31/03/2023), a cota do PICE11 encerrou a RS 74,20, representando uma varia¢do de 0,2%
no més, -2,2% nos ultimos 12 meses e -9,5% desde o langamento (valores ajustados pelos rendimentos). Ja a cota
patrimonial encerrou o més a RS 106,20, resultando em um potencial upside de RS 32,00 em compara¢do ao valor de
mercado da cota.

Considerando o valor de mercado de RS 74,20, a taxa interna de retorno implicita esperada para o Fundo é de
aproximadamente IPCA + 10,9%. Veja abaixo uma tabela de sensibilidade de retorno, a depender do valor de entrada no
Fundo, em 31/03/2023:

SENSIBILIDADE TIR IMPLICITA ESPERADA VS. VALOR DA COTA?

Data Base 31/03/2023

PICE11 (Classe A)

Valor da Cota (RS) 64,20 69,20 74,20 79,20 84,20
TIR Implicita (IPCA+)? 13,0% 11,9% 10,9% 10,0% 9,2%

1. Anualizado com base no periodo compreendido entre mar/2023 e fev/2024, considerando valor de fechamento de margo de 2023 do PICE11. 2. Andlise baseada no estudo de viabilidade apresentado no Prospecto
Definitivo da segunda emissdo de Cotas Classe A, considerando os ativos-alvo descritos (Ativos Edlicos | e 1), conforme as premissas e riscos indicados no documento, atualizado com base nas alteragdes das projecdes
macroecondmicas, e nos eventos subsequentes divulgados ao mercado no decorrer das atividades do Fundo. 3. Retorno esperado ao final da vida dos ativos (20 anos). Comparagdo com outros indices se trata de mera
referéncia econémica e ndo meta ou parametro de performance. Comparagdes com outros indices podem gerar resultados diferentes. Rentabilidade passada ndo representa garantia de rentabilidade futura. Fundo:
de investimento ndo contam com a garantia do administrador, do gestor, de qualquer mecanismo de seguro ou fundo garantidor de crédito — FGC. O Fundo utiliza estratégias que podem resultar em significativas perdas
patrimoniais para seus investidores, e a remuneragdo eventualmente apresentada ndo representa e ndo deve ser considerada, sob qualquer hipétese, promessa ou garantia de rentabilidade aos cotistas do Fundo. As
informagdes presentes neste material sdo baseadas em simulagdes e valores gerenciais, e os resultados reais poderdo ser significativamente diferentes. Para avaliagdo da performance de um fundo de investimento, é
recomendavel a analise de, no minimo, 12 (doze) meses.
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Portfolio

Serrote (Geragdo Edlica) | Trairi, CE

DESEMBOLSO DA CAPACIDADE TAXA MEDIA DE
DEBENTURE INSTALADA DISPONIBILIDADE?!

R$ 225,0M 205,88 MW 95,2%

Geragdo (MWm)
Geragdo e S
WSO T cspersda T

(P90- P50)*

abr mai jun jul ago set out nov dez jan fev mar

Serra do Mato (Geragao Edlica) | Trairi, CE

DESEMBOLSO DA CAPACIDADE TAXA MEDIA DE
DEBENTURE INSTALADA DISPONIBILIDADE?

R$ 180,0M 121,88 MW 96,8%

Geragdo (MWm)
Geragdo
Geragho  —
[ e T Esperada
Hletiva (P30- PSOJ?

i
abr mai jun jul ago set out nov dez jan fev mar
Afonso Bezerra (Geragdo Edlica) | Afonso Bezerra, RN
DESEMBOLSO DA CAPACIDADE TAXA MEDIA DE
DEBENTURE INSTALADA DISPONIBILIDADE?

R$ 324,4M 159,6 MW 98,1%

Geragdo (MWm)
Geragdo
Geragio  —
[ | ° T Esperada
Fletiva (P90- PSO)!

abr mai jun jul ago set out nov dez jan fev mar

1. Refere-se a média dos meses em operagdo de 2022 (janeiro a dezembro nos casos de Serrote e Serra do Mato, maio a dezembro no caso de Afonso Bezerra) 2. Intervalo de geragdo esperado com 50% até 90% de
probabilidade de ocorréncia



P/\T? | /\ RELATORIO GERENCIAL | MARGO 2023

PATRIA INFRAESTRUTURA ENERGIA CORE FIP-IE

Destaques Operacionais

A carteira do Fundo atualmente é composta por trés ativos, todos no setor de geragdo de energia edlica, localizados na
regido nordeste do Brasil e com contratos de venda de energia (PPA — Power Purchase Agreement) de longo prazo
firmados até 2041. O Fundo realizou esses investimentos através da aquisicdo de debéntures emitidas pelas companhias
alvo. Esse instrumento possui retorno contratado, com prazo de 20 anos e um pacote de garantias, além de permitir ao
Gestor, a governanca dos projetos. Além disso, conta com mecanismos de distribuicdo de caixa que visam a proporcionar
estabilidade de yield para o investidor, alterando o percentual da geragdo de caixa do projeto a ser distribuido para o
Fundo, a depender do nivel da geracdo. Dessa forma, em um cendrio de geragdo mais baixa, o percentual do caixa
distribuido para o Fundo aumenta (vs. cenario com geragdo esperada), de forma a proporcionar maior estabilidade do
yield*.

O ativo edlico de “Serrote”, localizado no estado do Ceard, tem capacidade instalada de geracdo de energia de
aproximadamente 206 MW, tendo entrado em operagdao comercial em maio de 2021. Os ativos edlicos de “Serra do
Mato” e “Afonso Bezerra”, investimentos realizados em um segundo momento e pelo mesmo tipo de instrumento, estdo
localizados no Ceara e no Rio Grande do Norte, respectivamente. Os dois ativos contam com capacidade instalada de
aproximadamente 122 MW e 160 MW, e tiveram a entrada em operag¢do comercial em dezembro de 2021 e maio de
2022, respectivamente. Em marco de 2023, o duration do portfélio era de ~10,7 anos>.

A geragdo dos ativos, entretanto, foi afetada negativamente durante o ano de 2022 e inicio de 2023 por conta das fortes
chuvas que ocorreram na regido ao longo do periodo, diminuindo a disponibilidade de recurso edlico, de forma que a
geracdo dos parques, em média, foi abaixo do esperado. Essas chuvas sdo consequéncia, no geral, do fen6meno
atmosférico “La Nina”, verificado pela reducdo da temperatura do Oceano Pacifico, causando efeitos globais de
temperatura e precipitacdo. Estudos da Administracdo Nacional Ocednica e Atmosférica dos EUA (NOAA)3, agéncia
americana de meteorologia, sugerem que o “La Nifia” esta chegando ao fim, apds 3 anos de duragdo. Com isso, a
expectativa é de redugdo de chuvas no outono e inverno e consequente retomada de ventos.

E importante ressaltar que a geracdo esperada é baseada em estudos com dados histéricos, projetando a disponibilidade
de recurso edlico ao longo de 20 anos, ou seja, é previsto que haja oscilagbes dos valores de geragdo real quando
comparado aos valores esperados para um ano de operacdo. Ao longo dos anos de operagao dos ativos, e considerando
a boa disponibilidade de operagdo que os ativos tém apresentado, é esperado que as médias de geragdo convirjam para
o intervalo esperado. Para exemplificar as variagdes esperadas na disponibilidade do recurso edlico, os graficos abaixo
representam o histérico anual da variagdo da velocidade do vento nos estados do Ceara e Rio Grande do Norte entre os
anos de 1992 e 2022. E possivel observar que a velocidade do vento pode ficar em um intervalo de +/- 10% da média
histérica de longo prazo.

Em resumo, o recurso edlico é ciclico historicamente, de modo que o yield pode ser afetado no curto prazo, em cenario
de geracdo abaixo do esperado. Importante dizer que a redugdo do yield de curto prazo ndo afeta a expectativa de retorno
de longo prazo de IPCA + 6,5%, ndo alterando as perspectivas de retorno de longo prazo da debénture.

VARIAGAO DA VELOCIDADE DO VENTO RELATIVO A MEDIA HISTORICA POR ANO (1992 — 2022)*

Serrote (CE)

11% 10% 8%
7% 6% s% 7% 6%
L = = =
1% - 6 1%
- - || [ | I =
(3%) (1%) ” (0%)  (1%) (2%) 3%)
(7%) (4%) (6%) (7%) (6%) (6%) (5%)
(9%)
(12%)
Serra do Mato (CE)
11%  11% 12%
.. — 5% 5% B% L 7% oy
3% ° 3% -
0% 1% 1% 0%
(3%) -- (2%) -57 (%) (2%) (2%) -. - T (4%)
(7%) (5%) (7%) 7% (6%) (6%) (6%)
(9% (12%) o
Afonso Bezerra (RN)
o 10%
7% 6% 5% 6% 5% 6%
. o - 2 [ e
i — — | — I e B S
_w,; 1 | | (0%) (1%) (2%) . | o --_(2%) -
(5%) (5%) (6%) (5%) (5%) @) 6o)

8%,
(11%) e

92 93 94 95 96 97 o8 29 [o]o] 01 02 03 04 05 06 o7 o8 09 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22

1. Para mais detalhes, ver Estudo de Viabilidade no Anexo do Prospecto da Oferta. 2. Estimativa. 3. Nota oficial NOOA: https://www.cpc.ncep.noaa.gov/products/analysis_monitoring/enso_advisory/ensodisc.shtml. 4.
Dados obtidos através das bases da ECMWF Reanalysis (ERA5). Dados analisados pela Camargo Schubert, consultoria especializada no setor edlico. Rentabilidade passada ndo representa garantia de rentabilidade futura.
Fundos de investimento ndo contam com a garantia do administrador, do gestor, de qualquer mecanismo de seguro ou fundo garantidor de crédito — FGC. O Fundo utiliza estratégias que podem resultar em significativas
perdas patrimoniais para seus investidores, e a remuneragdo eventualmente apresentada ndo representa e ndo deve ser considerada, sob qualquer hipétese, promessa ou garantia de rentabilidade aos cotistas do Fundo.
As informagdes presentes neste material sdo baseadas em simulagdes e valores gerenciais, e os resultados reais poderao ser significativamente diferentes.
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Notas Importantes

Este material € um breve resumo de cunho meramente informativo, preparado e distribuido pelo Patria Investimentos
Ltda. (“Patria Investimentos”) sobre os atuais investimentos do Patria Infraestrutura Energia Core FIP-IE (“Fundo”), ndo
configurando analise de valores mobilidrios. Este material ndo tem como objetivo a oferta, solicitacdo de oferta, ou
recomendacdo para a compra ou venda de qualquer investimento ou de cotas do Fundo. Embora as informagdes e
opiniGes expressas neste documento tenham sido obtidas de fontes confidveis e fidedignas, nenhuma garantia ou
responsabilidade, expressa ou implicita, é feita a respeito da exatiddo, fidelidade e/ou totalidade das informagdes. Este
material foi realizado com base em relatérios do time de gestdao do Patria Investimentos e informagdes provenientes de
terceiros, e reflete a opinido do time de gestdo do Patria Investimentos. Todas as informagdes, opinides e valores
eventualmente indicados estdo sujeitos a alteragao sem prévio aviso. O Patria Investimentos ndo se responsabiliza por
ganhos ou perdas decorrentes do uso deste informativo.

Este material ndo deve servir como fonte de informagdes no processo decisdrio do investidor, que, antes de tomar
qualquer decisdo, devera realizar uma analise minuciosa do produto e respectivos riscos, principalmente a partir da
leitura do prospecto e do regulamento do Fundo, face aos seus objetivos pessoais e ao seu perfil de risco. Este material
ndo deve ser considerado como aconselhamento financeiro, juridico, contabil, tributario ou como recomendagdo de
investimento. As informagdes constantes neste material estdo em consonancia com o regulamento e o prospecto do
Fundo, porém n3o os substitui. E importante ressaltar que rentabilidade passada n3o representa nenhuma garantia de
desempenho futuro, e que a rentabilidade divulgada nao é liquida de impostos e de taxa de gestdo devida ao Patria
Investimentos. Ainda, fundos de investimento ndao contam com a garantia do administrador, do gestor ou de qualquer
mecanismo de seguro ou fundo garantidor de crédito — FGC. Assim, ndo é possivel prever o desempenho futuro de um
investimento no Fundo a partir da variacdo de seu valor de mercado no passado. Investimentos implicam na exposicdo a
riscos, inclusive na possibilidade de perda total do investimento. Para avaliagdo da performance do Fundo, é
recomendavel uma andlise de periodo de, no minimo, 12 (doze) meses.

Apesar de o presente material refletir as condigdes econdmicas da época em que foi elaborado, ndo hd segurancga de que
uma transagdo possa, de fato, ser contratada nos niveis, termos e condi¢cGes aqui especificados. As informagdes sobre
investimentos do Fundo e suas empresas investidas que ainda ndo tenham se concretizado sdo baseadas em simulagdes,
e os resultados reais poderdo ser significativamente diferentes. Ainda que o Patria Investimentos acredite que as
premissas mencionadas nesta apresentacdo sejam razoaveis e factiveis, quaisquer proje¢des ou previsGes contidas neste
material sdo baseadas em estimativas subjetivas sobre circunstancias que ainda ndo ocorreram e podem estar sujeitas a
variagdes significativas. Dessa forma, ndo é possivel assegurar que quaisquer resultados advindos de projecdes ou
previsdes constantes desta apresentagao serdo efetivamente verificados. Embora os autores desta apresentagao tenham
tomado todas as precaugdes para assegurar que as informagdes aqui contidas ndo sejam falsas ou enganosas, os mesmos
ndo se responsabilizam pela exatiddo, veracidade ou abrangéncia de tais informagdes. O Patria Investimentos ndo tem
qualquer obrigacdo de atualizar as informacGes deste documento.

Leia o Prospecto e o Regulamento do Fundo antes de investir.

Autorregulacdo

ANBIMA
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