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1 Debêntures emitidas em conformidade com o Art. 2º da Lei 12.431/2007. 
2 Valor considerando os investimentos no BTG Infra Master II, BTG Infra Master III e BTG Infra Master IV. 
3 Valor de referência líquido de custos operacionais, taxa de administração e taxa de performance, calculado sobre a Cota Patrimonial. 
4 Valor já considera a dedução do montante distribuído em Jan/25. 
5 

Calculado considerando a cota patrimonial de fechamento do mês anterior a cada distribuição, conforme padrão regulatório de Fundos Imobiliários, amparado na ICVM 
472. 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Comentário Geral 

O BTG Pactual Dívida Infra FIC FI-Infra 
é um Fundo que busca a valorização 
das suas cotas por meio de 
investimentos em instrumentos de 
dívida voltados para o setor de 
infraestrutura, preponderantemente em 
Debêntures Incentivadas1. 

Visão Geral do Fundo 

No mês de junho a BTGD SMLL 
apresentou uma alta de 8,2%, contra 
um avanço de 6,4% do SMLL e 4,1% 
do IBOV. Desde 2017, a carteira 
acumula uma rentabilidade de 127,6%, 
contra 89,4% do SMLL e 67,6% do 

IBOV.  

Portfólio 

Distribuição por Setor   

 
Distribuição por Rating 
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Visão Geral do Fundo 

R$ 1,486 bilhão 
Patrimônio Líquido2 

84% Alocado 
Em Debêntures1 

62 Ativos 
no Portfólio  

IPCA + 9,51% 
Taxa Líquida (Patrimonial)3 

R$ 81,99 
Cota Patrimonial4 

R$ 1,08 por cota 
Distribuído em Jan/25 

Yield de 15,80% a.a. 
Anualizado, Jan/255 

 

 

 

Destaques do Mês 
Mercado e Portfólio:  
 
Em janeiro, vimos uma reversão parcial do movimento de abertura de juros que ocorreu nos últimos meses, 
movimento mais intenso nos vértices curtos da curva. Com isso, o IMA-B apresentou performance de 
+1,07%. Pelo lado dos spreads de crédito, o mês foi de estabilidade, com o índice IDA-IPCA Infraestrutura 
encerrando o mês com spread médio de 0,47%. 
 
Além disso, tivemos algumas alocações táticas em ativos da Light. Por fim, tal como nos últimos meses, 
reduzimos algumas exposições a nomes dos setores de saneamento básico e telecomunicações. 
 
Desempenho da Carteira e Yield: 
 
A cota patrimonial apresentou performance de +1,29% (incluindo distribuições), enquanto a cota a 
mercado registrou performance de -4,98% (incluindo distribuições). No mês, distribuímos R$ 1,08  por 
cota, o que se refletiu em um yield de 15,80% a.a. sobre a cota patrimonial e de 16,94% a.a. sobre a cota 
a mercado. 



 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

Macro 

A reforma da previdência está perto de ser aprovada na Comissão Especial da Câmara dos Deputados e 
(assim esperamos) no plenário, trazendo, provavelmente, uma considerável economia para o sistema 
previdenciário brasileiro (calculamos entre R$ 700-800 bilhões em 10 anos).  
 
A aprovação da reforma sinaliza uma consolidação do cenário fiscal e pode reduzir ainda mais a curva 
longa de juros, que, somada às fracas perspectivas de inflação, pode se manter baixa por um período 
ainda maior – criando um cenário favorável à retomada da atividade e crescimento econômico brasileiro 
por mais tempo.  
 
Dessa forma, reafirmamos que nossa opinião é de uma tendência de alta para o mercado acionário 
brasileiro, com destaque para empresas de alta qualidade que se beneficiam diretamente da retomada do 
crescimento econômico e de um fechamento da curva de juros. 

Comentário do Gestor 
 
Desempenho: no mês, tivemos desempenho nominal de 1,29% versus 1,07% do IMA-B. O Índice ANBIMA 
IDA-IPCA Infra, que acompanha o desempenho de debêntures incentivadas atreladas à inflação, apresentou 
alta de 1,51%. Em um período de 12 meses, tivemos uma rentabilidade equivalente ao IMA-B +3,72%. 
 
Por outro lado, o carrego do portfólio foi ligeiramente menor do que nos últimos meses, dadas as projeções 
menores para a inflação no mês. Assim, os ganhos de juros representaram 0,8%, enquanto os ganhos de 
inflação 0,3%. 
 
Retorno Mensal do Portfólio por Ativo 
 

 
 
Portfólio: assim como no mês passado, alocamos em algumas debêntures emitidas pela Light, que, 
somadas com as posições já existentes no portfólio, representam 1,3% da carteira. Importante lembrar que 
o foco dessas alocações é ganho de capital no curto e médio prazo.  
 
Em contrapartida, reduzimos a exposição em 11 ativos diferentes, dos setores de saneamento básico e 
telecomunicações, com destaque para os ativos ASER12 (Águas do Sertão) e CPTM15 (Ligga). Por fim, 
encerramos a posição em RIS424 (Águas do Rio). 
 
Mercado: a cota a mercado teve performance de -4,98% (incluindo distribuições). Esse movimento de queda 
também foi observado em outros FI-Infras listados. Na B3, o volume de negócios apresentou uma média 
diária de R$ 2,9 milhões, por volta de 0,23% do valor de mercado do fundo. Por fim, a distribuição de 
rendimentos realizada em janeiro refletiu o yield de 16,94% a.a. sobre a cota a mercado.  
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6 Conforme informado pelo Administrador, referente ao preço de tela B3 no fechamento de 31/01/2025. 
7 Conforme informado pelo Administrador, referente ao fechamento de 31/01/2025. 
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Tabela de Precificação     
Data-Base: 31/Jan/2025        
 

Ticker  BDIF11  

Preço B3  BRL 71,66  

Cota Patrimonial   BRL 81,99  

Ágio Mercado  -12,60%  

Market Cap  BRL 1,299 bilhão  

Taxa Equiv. Mercado6  IPCA + 12,76%  

Duration  5.6 anos  

    

    

    

    

    

Dados do Ativo 
Data-Base: 29-Nov-2024        

CNPJ  40.502.607/0001-94 
 

Início do Fundo  5/4/2021 
 

Prazo de Duração   Indeterminado 
 

Público-alvo   Geral 
 

Tributação  Isenção de IRPF 
 

Liquidez   Listado em Bolsa (D + 2) 
 

ADTV Jan/25  R$ 2,9 milhões / dia 
 

Patrimônio Líquido7   R$ 1,486 bilhão 
 

Taxa de Adm.   0,75% a.a. 
 

Taxa de Performance   
20% sobre o que exceder 
o Benchmark 

 

Benchmark   IMA-B + 2,00% a.a. 
 

Gestor   
BTG Pactual Asset 
Management S.A. 

 

Administrador   
BTG Pactual Serviços 
Financeiros S.A DTVM 

 

Cotistas7  34.768 
 

Classificação Anbima   RF Dur. Livre Créd. Livre  
 

 

Dados Gerais 

Setorial 
 

 
 
Rating 
 

 
 
Instrumento 
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Debêntures
84%

NTN-B
16%

Preço Cota 
 

  Taxa Equiv.   
Spread vs. 

IMA-B 
 

 BRL      77,00   IPCA+11,05%  364 bps  

 BRL      76,00   IPCA+11,37%  394 bps  

 BRL      75,00   IPCA+11,71%  426 bps  

 BRL      74,00   IPCA+12,05%  458 bps  

 BRL      73,00   IPCA+12,40%  490 bps  

 BRL      72,00   IPCA+12,76%  524 bps  

 BRL      71,00   IPCA+13,13%  558 bps  

 BRL      70,00   IPCA+13,50%  593 bps  

 BRL      69,00   IPCA+13,89%  629 bps  

 BRL      68,00   IPCA+14,28%  666 bps  

 BRL      67,00   IPCA+14,68%   703 bps  

 



 

Carteira 

 

Setor Subsetor Emissor Código 
Volume 

Index8 
Taxa 

Compra 
Taxa 
MtM 

Duration Spread 
Compra 

NTN-B 
Referência 

Spread9 Rating 
(R$ mi, %) (anos) 

Saneamento Água e Esgoto BRK Ambiental Maceió RMSA12 61 4,1% IPCA 7,62% 9,38% 7,6 1,75% mai-35 1,58% AA- 

Telecomunicação Telecomunicação Tecpar TEPA12 57 3,9% IPCA 10,09% 10,91% 3,6 3,90% ago-28 3,08% A+ 

Saneamento Água e Esgoto Iguá Rio IRJS15 56 3,8% IPCA 7,95% 9,69% 8,3 1,73% mai-35 1,87% AAA 

Saneamento Água e Esgoto Iguá Sergipe ISPE12 55 3,7% CDI + PRE 10,24% 10,28% 3,3 2,50% ago-28 2,50% - 

Saneamento Água e Esgoto BRK Ambiental Sumaré ODBH16 50 3,4% CDI + PRE 9,21% 10,28% 3,2 2,50% ago-28 2,50% - 

Saneamento Água e Esgoto Corsan RSAN25 47 3,2% CDI + PRE 8,64% 9,65% 2,9 2,90% mai-27 2,08% AA+ 

Energia Geração Assuruá Energia ASSR21 44 3,0% IPCA 6,99% 8,77% 6,8 1,00% mai-33 0,98% AA 

Telecomunicação Telecomunicação Triple Play CONX12 42 2,9% IPCA 10,67% 12,15% 2,6 4,90% mai-27 4,40% A- 

Rodovias Rodovias Rodovia Tamoios RODT12 40 2,7% IPCA 7,81% 10,10% 3,6 2,10% ago-28 2,33% AAA 

Saneamento Água e Esgoto Águas do Sertão ASER12 38 2,6% IPCA 8,41% 9,81% 7,9 2,65% mai-35 1,98% - 

Aeroportos Aeroportos Novo Norte Aeroportos NNAE12 38 2,6% IPCA 9,50% 11,17% 6,8 3,95% mai-33 3,20% AA 

Saneamento Água e Esgoto DAC DACM12 37 2,5% IPCA 8,86% 10,34% 3,2 2,45% ago-28 2,55% - 

Oil & Gas Oil & Gas Origem Energia ORIG21 36 2,4% PRE 7,70% 9,84% 4,8 1,25% ago-30 2,00% A 

Telecomunicação Telecomunicação Ligga CPTM15 36 2,4% IPCA 8,60% 13,20% 3,6 2,76% ago-28 5,21% BBB 

Mobilidade Mobilidade Nova Mobi NOMO11 32 2,2% IPCA 10,48% 11,63% 4,2 3,50% ago-28 3,76% - 

Telecomunicação Telecomunicação WeClix WETE11 31 2,1% IPCA 10,92% 21,75% 2,2 4,81% mai-27 13,34% - 

Ilum. Pub Ilum. Pub Conecta ARAJ11 31 2,1% IPCA 8,01% 10,83% 3,1 2,02% mai-27 3,17% - 

Ilum. Pub Ilum. Pub Conecta TANA11 31 2,1% IPCA 8,01% 10,83% 3,1 2,02% mai-27 3,17% - 

Saneamento Água e Esgoto Rio+ SABP12 31 2,1% IPCA 7,39% 8,99% 8,0 1,95% mai-35 1,22% AAA 

Saneamento Água e Esgoto Casan CASN23 30 2,0% IPCA 10,50% 10,31% 3,8 4,50% ago-28 2,53% BBB+ 

Ilum. Pub Ilum. Pub IP Sul S.A. IPIL11 29 2,0% IPCA 7,27% 9,33% 4,1 1,75% ago-28 1,62% AA 

Saneamento Água e Esgoto Verde Ambiental VAAL14 28 1,9% IPCA 6,70% 8,55% 9,0 0,95% mai-35 0,81% - 

Mobilidade Metrô MetroRio MTRJ19 28 1,9% IPCA 7,85% 8,60% 3,4 4,09% ago-28 0,94% AA 

Saneamento Água e Esgoto Iguá Rio IRJS14 27 1,8% IPCA 8,20% 9,61% 7,8 2,71% mai-35 1,80% AAA 

Saneamento Água e Esgoto IFIN IFPT11 26 1,7% IPCA 7,10% 9,42% 7,0 3,25% mai-33 1,58% - 

Indústria Indústria Alubar ALMC12 25 1,7% CDI + PRE 11,43% 8,32% 1,2 5,05% mai-25 5,25% - 

Telecomunicação Telecomunicação Vero VERO13 25 1,7% IPCA 8,40% 9,53% 4,1 2,35% ago-28 1,81% A+ 

Energia Geração Comerc COMR16 24 1,6% CDI + PRE 8,60% 9,45% 1,8 2,20% ago-26 1,69% AAA 

Energia Geração GNA UNEG11 23 1,6% IPCA 5,92% 9,55% 7,2 1,62% mai-33 1,70% A 

Energia Geração Hélio Valgas HVSP11 22 1,5% IPCA 8,26% 8,39% 5,5 2,70% ago-30 0,65% AA- 

Saneamento Água e Esgoto Projeto Lake PRLK11 20 1,4% IPCA 7,45% 10,34% 7,0 3,68% mai-33 2,43% - 

Energia Geração Eletrobras ELET42 19 1,3% IPCA 6,34% 7,47% 3,0 0,32% mai-27 0,05% AAA 

Energia Distribuição Light - 19 1,3% IPCA - - - - - - D 

Rodovias Rodovias Rota do Atlântico RATL11 16 1,1% IPCA 7,17% 8,95% 5,8 1,88% ago-30 1,16% AA 

Saneamento Água e Esgoto BRK Ambiental Uruguaiana BRKU11 13 0,9% IPCA 8,10% 9,50% 6,4 1,76% ago-32 1,59% AA 

Rodovias Rodovias Via Brasil VBRR11 13 0,9% IPCA 8,59% 9,59% 3,6 2,21% ago-28 1,86% A- 

Telecomunicação Telecomunicação America Net ANET12 11 0,8% IPCA 8,96% 9,23% 3,5 2,45% ago-28 1,52% A+ 

Saneamento Água e Esgoto Casan CASN13 11 0,7% CDI + PRE 12,84% 9,96% 1,8 6,93% ago-26 2,17% BBB+ 

Energia Transmissão Itamaracá IMRC11 10 0,6% IPCA 8,40% 9,94% 6,7 2,15% mai-33 2,07% - 

Rodovias Rodovias Autopista Regis Bittencourt APRB18 7 0,5% IPCA 6,77% 8,11% 4,1 0,32% ago-28 0,48% AAA 

Saneamento Água e Esgoto BRK Ambiental BRKPA0 7 0,5% CDI + PRE 9,57% 10,07% 1,8 3,30% ago-26 2,27% A+ 

Energia Geração Comerc COMR14 5 0,3% IPCA 7,92% 8,31% 5,9 2,40% ago-32 0,50% AAA 

Energia Geração Asa Branca ASAB11 4 0,3% IPCA 8,54% 9,42% 4,0 2,31% ago-28 1,70% AA 

Saneamento Água e Esgoto Águas do Rio RISP24 3 0,2% IPCA 7,69% 9,05% 8,4 1,71% mai-35 1,27% AA+ 

Telecomunicação Telecomunicação America Net ANET11 2 0,1% IPCA 13,58% 8,92% 1,9 7,15% ago-26 1,19% A+ 

Saneamento Água e Esgoto Equipav AEGE16 0 0,0% CDI + PRE 9,82% 11,05% 3,9 3,90% ago-28 3,21% AA 

    Total Debêntures   1.240 84%     10,43% 4,8     2,72%   

   Caixa 
 

237 16% 
  

7,15% 9,9 
  -   

    Total Ativos   1.477 100%     9,91% 5,6     2,28%   



 

Dados de Mercado 
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Rentabilidade 
 

 
Obs.: Rentabilidades considerando as distribuições recebidas no período.  

 

 
 

Resultado Mensal Feb-24 Mar-24 Apr-24 May-24 Jun-24 Jul-24 Aug-24 Sep-24 Oct-24 Nov-24 Dec-24 Jan-25 

Ganho Juros 7.5 8.0 9.4 10.7 8.5 10.3 11.8 11.8 13.0 10.1 13.6 12.1 

Ganho Inflação 5.2 5.8 2.3 3.9 4.5 2.7 3.0 2.5 7.0 5.6 9.5 5.1 

Ganho de Capital 13.7 (3.8) (24.2) 3.7 (19.8) 14.6 4.2 (14.6) (24.9) (17.9) (66.6) 2.3 

Caixa8 (0.2) (0.5) (9.9) 5.3 (7.4) 10.8 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 

BMF (0.8) (0.1) (3.1) 0.7 (1.9) 0.1 (0.3) (1.4) 0.1 0.4 0.1 0.8 

Resultado Bruto 25.5 9.4 (25.6) 24.2 (16.1) 38.5 18.7 (1.7) (3.6) (1.8) (43.5) 20.2 

Despesas (3.7) 6.1 (7.3) (1.3) 1.7 (1.6) (2.3) (2.0) (1.3) 0.5 1.2 (1.1) 

Resultado Líquido 21.8 15.5 (32.9) 22.9 (14.4) 36.9 16.4 (3.6) (4.9) (1.3) (42.3) 19.1 
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Cota Patrimonial

Cota Mercado

IMA-B

Janeiro Fevereiro Março Abril Maio Junho Julho Agosto Setembro Outubro Novembro Dezembro Acum. Ano Acum. Fundo

Cota Patrimonial - - - 1,7% 3,9% 0,6% 0,0% 0,0% 0,8% -1,3% 4,4% 0,2% 10,6% 10,6%

Cota Mercado - - - 2,0% -2,8% 2,7% -0,2% -3,1% 2,1% 0,1% -4,4% 8,7% 4,7% 4,7%

IMA-B - - - 0,8% 1,1% 0,4% -0,4% -1,1% -0,1% -2,5% 3,5% 0,2% 1,7% 1,7%

IMA-B + 2% - - - 0,9% 1,2% 0,6% -0,2% -0,9% 0,0% -2,4% 3,6% 0,4% 3,3% 3,3%

Cota Patrimonial -0,6% 0,7% 2,9% 1,2% 1,4% 0,4% -0,6% 1,7% 0,9% -1,8% -0,6% -0,1% 5,4% 16,6%

Cota Mercado -0,9% -0,7% 3,3% 0,8% 5,6% -0,7% 3,7% 1,2% 0,4% 0,7% -1,4% -1,1% 11,2% 16,4%

IMA-B -0,7% 0,5% 3,1% 0,8% 1,0% -0,4% -0,9% 1,1% 1,5% 1,8% -0,8% -0,2% 6,4% 8,2%

IMA-B + 2% -0,6% 0,7% 3,2% 1,0% 1,1% -0,2% -0,7% 1,3% 1,6% 2,0% 0,1% 0,3% 8,5% 12,0%

Cota Patrimonial 0,1% 0,6% 2,2% 1,6% 3,3% 2,2% 1,2% 0,6% -0,6% -0,8% 2,7% 2,2% 16,5% 35,9%

Cota Mercado -5,0% 0,4% 0,2% 3,8% 5,1% 4,7% 3,2% 2,9% -0,4% 2,1% -4,9% 6,6% 19,4% 39,0%

IMA-B 0,0% 1,3% 2,7% 2,0% 2,5% 2,4% 0,8% -0,4% -0,9% -0,7% 2,6% 2,8% 16,1% 25,6%

IMA-B + 2% 0,2% 1,4% 2,8% 2,2% 2,7% 2,6% 1,0% -0,2% -0,8% -0,5% 2,8% 2,9% 18,3% 32,6%

Cota Patrimonial 0,4% 1,9% 0,0% -0,9% 1,4% -0,9% 2,3% 1,0% -0,2% -0,3% -0,1% -2,8% 1,8% 38,4%

Cota Mercado -0,1% 2,8% 1,9% -2,5% 0,8% 1,2% -6,2% 1,3% -2,9% -2,8% -2,4% 3,1% -6,0% 30,6%

IMA-B -0,4% 0,5% 0,1% -1,6% 1,3% -1,0% 2,1% 0,5% -0,7% -0,7% 0,0% -2,6% -2,4% 22,5%

IMA-B + 2% -0,3% 0,7% 0,2% -1,4% 1,5% -0,8% 2,3% 0,7% -0,5% -0,5% 0,2% -2,5% -0,5% 31,9%

Cota Patrimonial 1,3% 1,3% 40,2%

Cota Mercado -5,0% -5,0% 24,1%

IMA-B 1,1% 1,1% 23,8%

IMA-B + 2% 1,2% 1,2% 33,6%

2021

2022

2023

2024

2025

0.8%

0.3%
0.2% 0.1%

-0.1%
1.3%

Ganho Juros Ganho Inflação Ganho de Capital BMF Despesas Resultado Líquido

40,20% 
IMA-B + 3,30% a.a. 

24,13% 
IMA-B + 0,06% a.a. 

8 A partir do mês de agosto de 2024, o valor referente aos ganhos de caixa, anteriormente exibidos de maneira separada, são calculados e contabilizados como Juros, Inflação e Ganho de 

Capital, e os valores incluídos nos respectivos campos.  

 
 



 

 
Descrição dos Ativos 
 

 
 

 
 

 
 



 

 
 

 
 

 

 



 

 
 

 
 

 
 



 

 
 

 
 

 
 



 

 
 

 
 

 
 



 

 
 

 
 

 
 



 

 
 

 
 

 



 

 
 

 
 

 
 



 

 
 

 
 

 
 



 

 
 

 
 

 
 



 

 
 

 
 

 
 



 

 
 

 
 

 
 



 

 
 

 
 

 
 



 

 
 

 
 

 
 
 
 
 



 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Disclaimer 

Fundos de investimento não contam com garantia do administrador do fundo, do gestor da carteira, de 
qualquer mecanismo de seguro ou, ainda, do Fundo Garantidor de Créditos – FGC. A rentabilidade obtida 
no passado não representa garantia de rentabilidade futura. A rentabilidade divulgada não é líquida. É 
recomendada a leitura cuidadosa do formulário de informações complementares, da lâmina de informações 
essenciais e do regulamento do fundo de investimento pelo investidor ao aplicar seus recursos. Os 
investidores devem estar preparados para aceitar os riscos inerentes aos diversos mercados em que os 
fundos de investimento atuam e, consequentemente, possíveis variações no patrimônio investido. O 
Administrador não se responsabiliza por erros ou omissões neste material, bem como pelo uso das 
informações nele contidas. Adicionalmente, o Administrador não se responsabiliza por decisões dos 
investidores acerca do tema contido neste material nem por ato ou fato de profissionais e especialistas por 
ele consultados. Este fundo tem menos de 12 (doze) meses. Para a avaliação de performance de um fundo 
de investimento, é recomendável a análise de, no mínimo, 12 (doze meses).  
 
AS INFORMAÇÕES PRESENTES NESTE MATERIAL TÉCNICO SÃO BASEADAS EM SIMULAÇÕES E 
OS RESULTADOS REAIS PODERÃO SER SIGNIFICATIVAMENTE DIFERENTES. 


